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Relatério

Este é um relatério CarbonoZero.
As emissbes de gases com efeito de estufa associadas & sua produgdo foram compensadas através

da capacidade de sequestro de 23 darvores, ao longo de um ano, na Herdade da Pernada, anulando
o respectivo efeito no clima. Foram contabilizadas as emissées resultantes da producdo da pasta
e do papel, bem como da impressdo de todos os seus exemplares, num total de 0,78 toneladas de CO,eq.
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No principio de 2007, a REN assumiu a forma de sociedade holding, para gerir o
conjunto das actividades do Grupo, através da constitui¢do da REN - Redes Energé-
ticas Nacionais, SGPS, S.A. Esta operagdo, além de corresponder a um momento de
reestruturacdo empresarial, coincidia com a necessidade de preparar a estrutura socie-
taria para a realizacdo da Oferta Publica Inicial (IPO na versdo inglesa), conhecida
como 1.° fase de privatizacdo da REN.

Tendo sido agendada a respectiva sessdo de bolsa para 9 de Julho, a empresa foi
mobilizada, praticamente durante todo o primeiro semestre, para corresponder @
expectativa da sua entrada no mercado, com um revigoramento da comunicacdo
externa que conduziu & plena individualizac@o da sua imagem, no contexto das empre-
sas energéticas nacionais. Este esforco foi inteiramente compensado pela subscricdo
do capital oferecido, que foi excedido em mais de 107 vezes, num recorde decorren-
te do interesse suscitado e, também, da limitada quantidade de ac¢Ges posta @ venda,
apenas 24% do capital. Recordo que, no ano anterior, tinha ocorrido a venda de trés
lotes de 5%, pela EDP — que alienou mais 5% a Red Eléctrica de Espaiia (REE), jG em
2007, ficando apenas com 5%, nos termos da lei, apés o IPO, em que se juntou aos
19% do Estado, perfazendo os 24%.

Para tdo pequena quantidade de capital e para uma empresa ainda néo suficien-
temente individualizada no panorama empresarial do pais, é de realcar que atraiu
um conjunto assinaldvel de subscritores — perto de duzentos mil — renovando a ideia
dum mercado de capitais capaz de atrair poupanga doméstica e, em particular, a de
perfil mais conservador, dada a natureza da REN, como empresa gestora de infra-
-estruturas energéticas, transporte de electricidade e gds, cujas actividades séo intei-
ramente reguladas.

Num ano com um acontecimento tdo marcante na vida da empresa, assinale-se
o resultado liquido de 145,2 M€, representando 0,27 € por acgdo e considerando os
534 milh&es de acces representativas do capital. Este resultado ainda reflecte alguns
aspectos particulares do exercicio, como a anulacéo da provisdo, criada em 2006, para
cobrir eventuais consequéncias do litigio com a Sociedade Amorim Energia, B.V., a
propésito dos dividendos da GALP Energia, SGPS, S.A., e cuja resolucdo, em tribu-
nal arbitral, foi favordvel a REN.

Outro acontecimento, digno de registo, é o fim dos contratos de aquisicdo de
energia (CAE), que vinha sendo anunciado hé anos, no quadro do MIBEL. Foi assu-
mido, pelo produtor EDP, o fim dos CAE hidricos e térmicos na sua totalidade, repor-
tado a 30 de Junho. Ficaram apenas dois centros térmicos, um a carvdo e outro a gds,
no regime de contratos de longo prazo, cuja energia continuard a ser vendida a REN
que, por sua vez, a comercializa através da REN Trading, uma sociedade-veiculo,
constituida para esse efeito.

Este acontecimento, que concretiza um dos pressupostos do mercado liberaliza-
do, tal como foi concebido para a Peninsula Ibérica, sendo importante, nesse senti-
do, ndo deixou de ter consequéncias negativas nos resultados da actividade da REN:
as vendas de energia realizadas pela REN estava associado um resultado de ganhos
comerciais, partilhados a 50% com os consumidores, via tarifas. Estes ganhos comer-
ciais passam a ter uma expressdo bem mais modesta, porque dizem respeito, apenas,
a dois centros de produgdo, devendo o respectivo regime regulatério ser fixado duran-
te o corrente ano.

Um outro acontecimento de relevo, directamente relacionado com este altimo,
tem a ver com as licencas de utilizacdo do dominio hidrico de que a REN é conces-
siondria: com a extin¢do dos CAE hidricos, a transmissdo das licengas deve ser feita
a beneficio do produtor.



Esta situagdo mereceu uma avaliagdo técnico-econémica que conduziu a um
valor de equilibrio de 759 M€, dos quais 466,2 M€ foram relacionados com o défice
tarifario, de que é credora a REN. Desse montante, 152 M€ referem-se ao reconhe-
cimento tardio do direito & remuneracdo dos terrenos, activo no balanco da REN, nos
quais se estabeleceram os respectivos aproveitamentos hidroeléctricos.

Com o pagamento daquele montante a REN, ja reconhecido pela Entidade Regu-
ladora dos Servicos Energéticos (ERSE) e inscrito nos pressupostos tarifdrios para o
ano corrente, ultrapassa-se um problema que se arrastava, hd quase uma década.
Possibilita, também, uma reducdo substancial da divida, cuja reestruturacéo serd rea-
lizada na sequéncia da obtencéo da notacdo de rating internacional.

Assumindo a natureza das actividades reguladas que a REN gere, o enquadramen-
to regulatério tem uma importéncia fundamental, quer para a remuneracdo do capi-
tal quer para a sua evolucdo préxima. Primeiro, porque termina, em 2008, o terceiro
periodo regulatério para a electricidade. Segundo, porque a comparacéo dos elemen-
tos fundamentais da nossa regulacdo com a da vizinha Espanha — s6 para ficarmos
na Peninsula Ibérica — é desfavoravel as actividades de transporte de electricidade e
de gds em Portugal. Terceiro, e ndo menos importante, porque a harmonizacdo regu-
latéria é um objectivo assumido pelos Governos de Portugal e de Espanha, quer para
o MIBEL quer para o MIBGAS.

O modelo regulatério em vigor, baseado no custo do servi¢o, remunera o activo
liquido em exploragdo. Se o activo acrescentado anualmente ndo compensa amorti-
zacdes e depreciages, entende-se que efeito tem este modelo na remuneracéo dos
factores. A actividade das empresas de transporte, na Europa comunitdria, estd a ser
encarada como essencial a realizacGo do mercado interno de energia. Nesse senti-
do, as empresas tém de ser incentivadas para investir na melhoria das redes, ndo s6
no plano interno de cada pais mas também no reforco das interligaces. Este novo
esforco de investimento estd a ser encarado, de forma diferencial, por muitos regula-
dores europeus. A REN tem realizado um notdvel esfor¢o de modernizacdo e de expan-
s@o da rede eléctrica. Vai agora olhar igualmente para a rede de gds, cujo primeiro
periodo de investimento fundamental foi realizado antes da passagem dos activos de
transporte para a REN. Por isso, ndo surpreende que no volume de investimento do
ano, que é de cerca de 250 M€, apenas 6,1 M€ respeitam a drea do gds.

O investimento ndo é uma variavel regulatéria: € uma necessidade que deriva da
estrutura da rede que temos e do seu confronto com os objectivos da estratégia nacio-
nal para a energia. Sendo estes muito ambiciosos, nomeadamente quanto a penetra-
¢do da energia renovavel e, em particular, da edlica, fica absolutamente claro que a
densificacdo da rede de transporte, no territdrio, tem de fazer-se a um ritmo que ndo
pode abrandar, sob pena de faléncia dos proprios objectivos daquela estratégia.

As dificuldades para o estabelecimento das infra-estruturas de transporte, que
surgiram mais evidenciadas na opinido pablica, com alguns aproveitamentos locais,
de natureza periférica, visando o impacto potencial na saiide humana da vizinhan-
ca das linhas de transporte, s6 podem trazer-nos a consciéncia acrescida da neces-
sidade de proteger melhor, em termos juridicos e de ordenamento do territério, os
corredores onde devem estabelecer-se estas infra-estruturas. Pelo menos, enquan-
to o conhecimento e a evolugdo da técnica ndo permitam garantir o nosso desen-
volvimento econémico e adequados padrdes de conforto & sociedade, sem supor-
te fisico para o transporte de energia que sdo as redes. Temos, por isso, de continuar
a sublinhar o esforgo de investimento, independentemente das dificuldades incor-
ridas, pondo em evidéncia o grau de concretizacdo dos objectivos, que se situa,
ainda, na zona dos 100%.



Mais uma vez conseguimos uma performance operacional, quer na rede eléctri-
ca quer no conjunto das infra-estruturas de gds, absolutamente digna de realce no
quadro europeu, com menos de um minuto de tempo de interrupcdo equivalente na
rede eléctrica, pelo quarto ano consecutivo, e com indices de disponibilidade proxi-
mos de 100% para as de gds.

Sobre a qualidade de servico no sector do gds, ndo houve qualquer incidente na
infra-estrutura de transporte em alta pressdo, mantendo-se, por isso, o indicador acu-
mulado (incidentes com fuga ndo intencional de gas) em zero incidentes por 1 000
km de rede.

No que respeita ao terminal de GNL (gds natural liquefeito), o factor de disponi-
bilidade (que mede as horas em que estd garantida a emiss@o de gds natural no con-
junto das horas do ano, 8 760) foi de 99,7%.

Na rede eléctrica, o comportamento das linhas que é essencial em termos de ava-
liacdo, expressa em niimero de defeitos por cada 100 km, melhorou muito, no valor
integrado duma década, atingindo um minimo histérico de 2,2 defeitos/100 km.

Como previsto no acordo de parceria estratégica, concluimos a aquisicdo de 1%
do capital da REE, tendo celebrado o seu equivalente com a Enagds, agora no qua-
dro do MIBGAS, e devendo igualmente dar sequéncia a aquisi¢do, também de 1%,
do capital desta empresa.

Nao tendo sido possivel criar o Operador do Mercado Ibérico (OMI) em 2007,
este objectivo — que ndo depende de iniciativa protagonista da REN, mas sim da evo-
lugdo dos mercados spot e financeiro em Espanha e Portugal — estd agora anuncia-
do para o corrente ano, num prazo n&o superior a trés meses, ap6s a ratificacdo pelos
Parlamentos nacionais dos acordos revistos do MIBEL.

Néo individualizo referéncias a proveitos por empresas no Grupo, que estdo ade-
quadamente evidenciadas no relatério, sublinhando apenas a qualidade do desem-
penho de todos os trabalhadores, num ambiente de reestruturacdo, aculturacdo e de
privatizagdo que terd de ser tomado como excepcional, a todos os titulos.

E devido um agradecimento particular @ Comissdo de Auditoria, cuja compreen-
s@o e também rigor de avaliagdo foram marca deste primeiro ano do novo modelo de
governo societdrio, assinalando também a perda, por razées de saida para o exerci-
cio de funces governativas, de um dos seus membros, o Dr. Carlos Lobo, de cujo con-
vivio regular fomos privados.

Finalmente, a palavra de fecho para os Accionistas da REN. Apesar de o merca-
do ter sido sacudido pelos efeitos remotos da crise hipotecdria, que atingiu particu-
larmente o sector financeiro nos Estados Unidos, a accdo da REN teve um percurso
de valorizacdo sustentada, entre o fim de Setembro e meados de Dezembro, assumin-
do bem o estatuto de referéncia, para periodos de maior volatilidade. A percepcdo de
que ndo haveria, nos préximos tempos, nova colocagdo de acgbes no mercado, por
parte do Estado, veio afectar transitoriamente, assim se espera, aquela tendéncia.

Pela confianga que os Accionistas depositaram na REN e pelas demonstracées
préticas de apoio que tivemos em todos os momentos, em que decisdes-chave tive-
ram de ser tomadas, o agradecimento do Conselho de Administracéo e da Comissdo
Executiva e a disposicdo reiterada de tentarmos sempre fazer melhor.

/M’@s

José Penedos
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A REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A., é a
sociedade holding que agrupa quatro concessdes de servi-
¢o publico:

i) transporte de energia eléctrica em muito alta tenséo,

ii) transporte de gas natural em alta presséo,

iii) recepg¢@o, armazenamento e regaseificacdo de gds

natural liquefeito e,

iv) armazenamento subterréneo de gas natural.

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

A REN tem como miss@o garantir o fornecimento inin-
terrupto de electricidade e gds natural, ao menor custo,
satisfazendo critérios de qualidade e de seguranga, man-
tendo 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 Ihe estdo cometidas.

Ser um dos mais eficientes operadores europeus de sis-
tema de transporte de electricidade e gas natural, construin-
do valor para os seus accionistas, dentro de um quadro de
desenvolvimento sustentavel.

GARANTIA DO ABASTECIMENTO

Explorar e desenvolver as actividades concessionadas
e as interligacdes e terminais de descarga de modo a
garantir o fornecimento ininterrupto de energia, satisfa-
zendo todos os critérios de qualidade e desenvolvendo as
condig¢des técnicas para o Mercado Ibérico da Electricida-
de e Gds.

IMPARCIALIDADE

Garantir a todos os intervenientes no mercado energé-
tico, produtores, distribuidores, comercializadores e consu-
midores, acesso as redes e demais infra-estruturas de forma
ndo discriminatéria e em condicdes de igualdade de trata-
mento.

EFICIENCIA

Desempenhar com rigor todas as tarefas que lhe sé@o
cometidas em termos de eficiéncia produtiva e com a melhor
utilizagdo de todos os recursos, contribuindo para o desen-
volvimento do Pais, tendo em vista o bem-estar das popu-
lagBes e a criagd@o de valor para os seus accionistas.




SUSTENTABILIDADE

Gerir as suas actividades de acordo com os principios
do desenvolvimento sustentdvel, nas vertentes econdmi-
ca, social e ambiental, com aposta no apoio & investiga-
¢do e desenvolvimento e, ainda, na formag¢do, na ética e
no desenvolvimento do potencial dos seus recursos huma-
nos.

Enquanto concessiondria da rede nacional de transpor-
te de energia eléctrica (RNT), a REN - Rede Eléctrica Nacio-
nal, S.A., assegura uma missdo de utilidade publica, da qual
se destacam as seguintes actividades:

® g gestdo técnica e a gestdo global do Sistema Eléctri-

co Nacional (SEN);

e o transporte de energia eléctrica em Muito Alta Ten-

sd@o (400, 220 e 150 kV);

¢ a explorac@o da Rede Nacional de Transporte (RNT)

de energia eléctrica e a construgdo, manutengdo e pla-

neamento das infra-estruturas que a integram.

Engquanto concessionaria 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 servicos de sistema

e a entrega de gds natural através da rede de alta pres-

sdo;

e a construcdo, manutengdo, operagdo e exploracdo de

todas as infra-estruturas que integram a RNTGN e das

MISSAO, VISAQ E VALORES

interligagdes as redes e infra-estruturas a que esteja liga-
da e, bem assim, das instala¢des que s@o necessarias
para a sua operagdo.

Enguanto concessiondria da actividade de recepgéo,
armazenamento e regaseificacdo de gas natural liquefeito,
a REN Atlantico, S.A., é responsavel pela:

® recepgdo, armazenamento, tratamento e regaseifica-

¢do de GNL e emiss@o de gds natural para a RNTGN,

bem como o carregamento de GNL em camides cister-
na ou navios metaneiros;

e constru¢do, manutengdo, operacdo e exploracdo das

respectivas infra-estruturas e instalacdes.

Enguanto concessionaria da actividade de armazena-
gem subterranea, a REN Armazenagem, S.A., é responsa-
vel por:

® recebimento, injeccdo, armazenamento subterrdneo,

extrac¢do, tratamento e entrega de gds natural, quer

para constituicdo e manutencdo de reservas de segu-
ranca quer para fins operacionais e comerciais;

® construgdo, manutencdo, operacgdo e exploracdo de

todas as infra-estruturas e, bem assim, das instalacdes

que sdo necessdrias para a sua operagdo.




INDICADORES PRINCIPAIS

M€ Unidade 2007 2006
Volume de Negécios M€ 554,7 387,7
EBITDA ME 374,1 709,7
EBITDA Corrigido M€ 310,5 243,7
EBIT ME 265,0 570,8
Impostos M€ (42,3) (73,3)
Resultado liquido Me 145,2 496,6
Resultado Liquido Recorrente M€ 91,8 72,9
Dividendo Ordinério (" M€ 87,0 184,0
Dividendo Extraordindario M€ - 288,7
M€ Unidade 2007 2006
Total do Activo M€ 3969,5 3902,2
Activos fixos ME 3085,7 2980,3
Caixa e equivalentes de caixa M€ 125,9 55,5
Qutros M€ 757,9 866,4
Total do Capital Préprio M€ 1006,3 946,4
Total do Passivo M€ 2963,2 2955,8
Divida Financeira Liquida M€ 1931,2 1821,5
Qutros M€ 1032,1 11343
2007 2006

Margem de EBITDA Corrigido % 53,0% 52,0%
Rentabilidade do Activo (ROA) @ % 5,12% 2,88%
Rentabilidade do Capital Empregue Médio (ROACE) © % 5,19% 2,82%
Investimento Anual em Imob. Corp. M€ 249,9 2440
Divida Liquida / EBITDA Corrigido 6,22 x 7,48 x
Debt to Equity 1,9 x 1,9 x
Capitalizagéo Bolsista M€ 1933,1 -
Resultado liquido por acg¢éo “) € 0,27 0,93
Total de trabalhadores 802 794
Electricidade 611 607
Gas 191 187

Notas:

(1) Em 2006, com a mais-valia na alienagdo da participagéo da Galp foi pago um dividendo extraordindrio de 288,7 M€.

(2) EBIT Corrigido / Activo Liquido médio.

(3) EBIT Corrigido x (1 - taxa de imposto) / Capital empregue médio. Capital empregue médio = Capital Préprio + Divida Financeira liquida.
(4)

4) Resultado Liquido / (Capital Préprio + Interesses Minoritarios) valores médios.
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Investimento Anual em Imobilizacdes Corpéreas Divida Liquida
g 300 g 2 000
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2007 2006 2007 2006
Evolucdo dos investimentos anuais a pregos correntes
Un: Milhdes de euros
Ano Custos Encargos Custos
Directos Financeiros Totais
1994 44,2 57 49,8
1995 46,3 9,4 55,7
1996 58,3 4,1 62,5
1997 48,9 3.7 52,5
1998 38,5 3.3 41,8
1999 473 2,2 49,5
2000 41,4 2,3 43,7
2001 65,5 3.4 68,8
2002 93,7 4,1 97,8
2003 112,6 3,0 115,6
2004 132,1 2,6 134,7
2005 210,2 2,6 212,8
2006 239,4 4,6 244,0
2007 242,9 6,9 249,9
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INDICADORES TECNICO-ECONOMICOS
NEGOCIO DE ELECTRICIDADE
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Comprimento das linhas e poténcia de transformagéo
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INDICADORES TECNICO-ECONOMICOS )
NEGOCIO DE TRANSPORTE E ARMAZENAGEM DE GAS NATURAL
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QUEM SOMOS

A REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A., foi criada a 18 de
Agosto de 1994, em resultado de reorganizacéo interna do
Grupo EDP. Mais tarde, em Novembro de 2000, foi consuma-
da a separagdo total em relagé@o ao Grupo EDP, no seguimen-
to do processo de privatizacdo daquele Grupo e da liberaliza-
¢Go do mercado energético europeu, que, conforme
orientagdo da directiva 96/92/CE, de 19 de Dezembro de 1996,
veio impor a separacgdo juridica entre as empresas responsd-
veis pela gestdo da rede de transporte e as que desenvolvem
actividades de producdo e distribui¢do de electricidade.

No intuito de criar valor para os seus accionistas e seguin-
do uma estratégia de optimizag@o dos recursos ao seu dis-
por, a REN criou, em finais de 2001, a RENTELECOM -
Comunicagdes, S.A., a sua primeira empresa subsididria,
que tem por objecto a rentabilizagdo da capacidade exce-
dentdria da sua rede privada de telecomunicagdes.

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 criar um Operador de Merca-
do Ibérico, com dois pdlos, 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 segun-
da empresa subsidiaria, o OMIP - Operador do Mercado Ibé-
rico de Energia (Pélo Portugués), S.A., que tem por misséo
gerir o mercado de energia eléctrica a prazo em articulagdo
com o OMEL - Operador del Mercado Ibérico de Energia -
Polo Espariol, S.A. O capital social do OMIP é detido em
90% pela REN e os restantes 10% pelo OMEL.

No quadro da reestruturacd@o do sector energético, cujas
linhas gerais foram estabelecidas pela Resolucdo do Con-
selho de Ministros n.° 169/2005, de 24 de Setembro, que
determina a concentragdo num Unico grupo empresarial
das empresas concessiondrias das infra-estruturas de trans-
porte de electricidade e gas natural, a REN adquiriu, a 26
de Setembro de 2006, os correspondentes activos de gds
natural detidos pela GALP Energia, SGPS, S.A., tendo pas-
sado a exercer, em regime de concessdo de servigo publi-
co, por um periodo de 40 anos, as seguintes actividades
reguladas:

(i) transporte de gas natural em alta pressao;

(ii) armazenamento subterr@neo de gas natural;

(iii) recep¢do, armazenamento e regaseificagdo de gas

natural liquefeito em terminais de GNL.

No caso das primeiras duas actividades, a REN proce-
deu & aquisi¢cdo dos correspondentes activos, tendo, na
sequéncia desta operacdo, procedido & criagdo das socie-
dades REN Gasodutos, S.A., e REN Armazenagem, para as
quais passaram a exercer as correspondentes concessdes.
No que respeita a terceira, a REN adquiriu a empresa que
operava com a denominacdo de Transgds Atlantico - Socie-
dade Portuguesa de Gdas Natural Liquefeito, S.A., a qual foi
redenominada REN Atlantico, Terminal de GNL, S.A., e pas-
sou a assumir a correspondente concessdo.

Na sequéncia desta operagdo, Portugal passou a cons-
tituir um dos poucos paises europeus onde estas activida-
des sdo exercidas por uma entidade independente dos ope-
radores de produgdo, distribuicdo e comercializagdo de
energia, tal como foi recentemente recomendado pela Unido
Europeia.




ESTRUTURA SOCIETARIA DO GRUPO REN
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Na figura seguinte apresenta-se a estrutura societdria do Grupo REN em 31 de Dezembro de 2007.

REN - Redes Energéticas Nacionais

REN Servicos
100%

REN Atlantico
100%

REN Armazenagem

100%

REN Gasodutos
100%

Gasoduto Braga-Tuy
88%

Gasoduto Campo Maior-Leiria-Braga

51%

©® Concesséo de Gas

A Rede Eléctrica Nacional, S.A., detinha, em 31 de
Dezembro de 2006, 100% do capital da maior parte das
empresas participadas, com excepcdo do OMIP, cuja par-
ticipagd@o no capital social era de 90%, e das duas socieda-
des 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.

Em 5 de Janeiro de 2007, dando cumprimento ao dis-
posto no n.° 5 da Resolucdo do Conselho de Ministros
n.° 85/2006, de 30 de Junho, a REN foi transformada em
sociedade de participa¢des sociais com a denominagdo

RENTELECOM
100%

REN Trading
100%

® Concessdao de Electricidade

de REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A., tendo
transferido os activos relativos ao transporte de electrici-
dade em muito alta tens&o para uma nova sociedade, que
adoptou a denominag&o social REN - Rede Eléctrica Nacio-
nal, S.A.

A 13 de Junho de 2007 foram criadas duas novas empre-
sas: a REN Servicos, S.A., destinada a concentrar as acti-
vidades de suporte do Grupo, e a REN Trading, S.A., com
o objectivo de efectuar a gestdo dos contratos de aquisi-
cdo de energia (CAE) ndo sujeitos a cessacdo antecipada
(Tejo Energia e Turbogds).



Em 31 de Dezembro de 2007

REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.

O ndmero de efectivos da REN ndo registou alteracdo
significativa, encontrando-se numa dimensdo considerada
estabilizada. As pequenas alteracdes resultam essencial-
mente de um nlmero reduzido de contrata¢des pontualmen-
te localizadas para dar resposta a acréscimos de actividade
nas dareas de negdcio da Electricidade e do Gds.

As alteragdes verificadas destinaram-se em igual nime-
ro para a empresa de Transporte de Electricidade e para as
empresas da area do Gas. Até ao final de 2007 foi desen-
volvido o processo de reestruturacdo de servigos partilha-
dos a concentrar na empresa REN Servicos, estimando-se,
em termos de movimentag¢do interna, que cerca de 25% do
total dos efectivos sejam afectos a esta actividade, cujo
processo se espera que figue concluido nos primeiros meses

do ano 2008.

Evolucdo do niimero de efectivos

2000 591 - 591
2001 585 - 585
2002 570 - 570
2003 582 - 582
2004 576 - 576
2005 584 - 584
2006 607 187 794
2007 611 191 802
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A distribuic@o por género ndo registou também altera-
cdo significativa. Quanto a distribuicd@o etaria e a referen-
te & antiguidade, a alteragdo em relacdo a 2006 resulta,
essencialmente, de os colaboradores contarem mais um
ano de vida e de antiguidade na empresa.

Assim, a idade média verificada no final do ano ante-
rior (44,5) passou no final do ano 2007 para 45,2 anos de
idade.

Estrutura etdria do Grupo REN
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QUEM SOMOS

A estrutura da habilitacdo escolar/académica também
ndo registou alterag¢des significativas, dado o reduzido recru-
tamento externo.

Estrutura por classe profissional em 2007

Quadros Superiores 45,0%
Quadros Médios 6,4%
Quadros Alt. Quadlificados 31,8%
Quadros Qualificados 11,6%
Quadros Especializados 5,2%

52%

11,6% -

45,0%

31,8%

Quadros Superiores
Quadros Médios
® Quadros Alt. Qualificados
Quadros Qualificados
6,4% ® Quadros Especializados




REN - Redes Energéticas Nacionais, S.A.

MESA DA ASSEMBLEIA GERAL

Vago (*)

Presidente

(*) Por renincia ao cargo em 27 de Junho de 2007.

A nomear em Assembleia Geral de 28 de Abril de 2008.

Paulo Miguel Garcés Ventura
Vice-Presidente

SECRETARIO DA SOCIEDADE

Efectivo
Oscar Emanuel de Magalhdes Ribeiro

Suplente
Daniela Alexandra Pizarro Pinto de S&

COMISSAO DE VENCIMENTOS

Vago (*)
Presidente

(*) Por rentincia ao cargo em 27 de Junho de 2007

Jodo Manuel de Castro Placido Pires
Vogal

Vitor José Lilaia da Silva
Vogal

ORGAO DE FISCALIZACAO
E REVISOR OFICIAL DE CONTAS

COMISSAO DE AUDITORIA
José Luis Alvim Marinho
Presidente

José Frederico Vieira Jord@o
Vogal

Carlos Manuel Baptista Lobo (*)
Vogal

(*) Renunciou ao cargo em 31 de Janeiro de 2008.

A nomear em Assembleia Geral de 28 de Abril de 2008.

REVISOR OFICIAL DE CONTAS
J. Monteiro & Associados, SROC
Efectivo

Salvador Figueiredo Vés e Lima
Suplente



QUEM SOMOS

CONSELHO DE ADMINISTRACAO

José Rodrigues Pereira dos Penedos
Presidente

Anibal Durdes dos Santos
Vogal

Vitor 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 Luis Alvim Marinho
Vogal

José Frederico Vieira Jord@o
Vogal

Carlos Manuel Baptista Lobo
Vogal

COMISSAO EXECUTIVA

José Rodrigues Pereira dos Penedos
Presidente

Anibal Durdes dos Santos
Vogal

Vitor Manuel da Costa Antunes Machado Baptista
Vogal

Rui Manuel Janes Cartaxo
Vogal

Fernando Henrique Viana Soares Carneiro
Vogal

CONSULTOR DO CONSELHO

Jodo Nuno Correia Especial

GABINETE DE RELACOES
COM O INVESTIDOR

Ana Rosa Fonseca Pereira Fernandes Matos
Consultor



A estrutura accionista da REN SGPS, S.A., sofreu desde
o inicio de 2007 um conjunto de alteracdes decorrentes do
Decreto-Lei n.° 228/2006, de 22 de Novembro (“Decreto-Lei
n.® 228/2006"), que veio estabelecer as regras gerais a que
o processo de reprivatizagdo de 19% do capital social da REN
deveria obedecer.

Em 31 de Dezembro de 2006 o capital da REN - Rede
Eléctrica Nacional, S.A., era detido em cerca de 70% por enti-
dades publicas ou de capitais publicos, nomeadamente via
participagdes da Direc¢do-Geral do Tesouro (20%), Parpubli-
ca (30%) e Caixa Geral de Depositos (20%).

As restantes ac¢des eram detidas pela EDP - Energias de
Portugal, S.A., que tinha uma participacdo de 30%, mas que
alienou, em 22 de Dezembro de 2006, no dmbito do processo
de reprivatizacdo da REN, um total de 15% do capital dividido
em trés blocos de ac¢des, correspondendo cada bloco a 5% do
capital social da REN. Os adquirentes foram as sociedades Ges-
tmin, SGPS, S.A., Logoenergia, SGPS, S.A., e Oliren, SGPS, S.A.

Em 2 de Janeiro de 2007, a Parpublica - Participacdes
Publicas (SGPS), S.A., adquiriu a participagcéo de 20% do
Estado portugués no capital da REN (106 805 340 acgdes),
passando assim a deter 50% do capital da REN - Rede Eléc-
trica Nacional, S.A.

Em 5 de Janeiro de 2007, por escritura publica a REN - Rede
Eléctrica Nacional, S.A., foi transformada numa sociedade ges-

tora de participagdes sociais, tendo adoptado a nova denomi-
nacdo de REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.

Para este efeito, foi necessdrio destacar previamente,
nesta mesma data, os activos e passivos que constituiram a
unidade econémica afecta a concessdo de servigo publico
de gestdo e exploracdo da Rede Nacional de Transporte de
Electricidade (RNT), assim como os afectos a outros negé-
cios, para a REN Servicos de Rede, S.A., por aumento de
capital em espécie, tendo esta empresa adoptado a nova
denominagéo de REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A.

Em 6 de Marco de 2007, a EDP celebrou um novo con-
trato de compra e venda de ac¢des através do qual alienou
uma participacdo de 5% do capital social da REN - Redes
Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. (anteriormente denomi-
nada REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A.) ("REN") & Red
Eléctrica de Esparia, S.A., operadora da rede de transporte de
electricidade em Espanha.

Em 9 de Junho de 2007 teve lugar a Oferta Publica de
Venda (OPV), tendo sido enquadrada na 1.° Fase de Repri-
vatizagdo da REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.,
e, neste contexto, a Parpublica - Participacdes Publicas
(SGPS), S.A., ofereceu 101 460 000 acgdes, escriturais € nomi-
nativas, com o valor nominal de um euro cada, da Categoria
A, representativas de 19% do capital social da REN - Redes
Energéticas Nacionais, SGPS, S.A., e a EDP - Energias de Por-
tugal, S.A., ofereceu 26 700 000 ac¢des da Categoria A, escri-
turais e nominativas, com o valor nominal de um euro cada,

s
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QUEM SOMOS

representativas de 5% do capital social da REN - Redes Ener-
géticas Nacionais, SGPS, S.A.

Apés a Oferta Publica de Venda, a estrutura accionista
passou a ser constituida pelas entidades de referéncia ante-
riormente identificadas, mais o capital disperso em bolsg,
conforme ilustra o quadro anexo.

Estrutura Accionista

Parpublica 30% Parpublica 31%
D.G. Tesouro 20% CGD 20%
CGD 20% EDP 5%
EDP 15% Logoenergia 5%
Logoenergia 5% Gestmin 5%
Gestmin 5% Oliren 5%
Oliren 5% REE 5%
Free float 0% Free float 24%
Total 100% 100%

Em 31 de Dezembro de 2006
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Crescimento econémico mundial

A economia mundial prosseguiu, em 2007, uma ten-
déncia de forte crescimento (5,1%), embora mais lento
comparado com o ano 2006, sendo o abrandamento do
crescimento econémico nos Estados Unidos parcialmente
compensado pela forte expanséo das economias dos mer-
cados emergentes, sobretudo asidticas. O clima econémi-
co foi, no entanto, afectado pela significativa turbuléncia
ocorrida nos mercados financeiros durante o Verdo e pelo
aumento constante dos precos do petrdleo. A alteracdo
abrupta da percepg¢do do risco por parte dos investidores
internacionais, desencadeada pela deterioragdo do mer-
cado de crédito hipotecario de alto risco dos Estados Uni-
dos, contribuiu para um enquadramento econdémico inter-
nacional menos favoravel. A forte concorréncia no mercado
de crédito hipotecario e respectiva securitizagcdo, que se
observou nos ultimos anos nos EUA, em paralelo com o
aumento das taxas de juro e o abrandamento dos pregos
das habitagdes, contribuiram para o aumento das taxas
de incumprimento, o que originou perda de confianga dos
investidores nos mercados de crédito hipotecario residen-
cial nos EUA. Por conseguinte, os bancos centrais acor-
daram injectar liquidez nos mercados monetdrios e inter-
bancarios para reduzir as tensdes existentes.

O crescimento do comércio mundial (excluindo UE)
diminuiu de 8% em 2006 para 7,8% em 2007. O declinio
do crescimento das importagdes foi particularmente forte
nos Estados Unidos, afectando o comércio em outras
regides dependentes das importacdes desta economia.

No mercado cambial mantiveram-se as tendéncias
observadas em 2006, com o euro a exibir aprecia¢do face
ao dolar americano. Em média, no ano 2007, a taxa de
cambio do euro face ao ddlar situou-se em 1,3705 dola-
res. Em termos acumulados do ano, o euro apreciou-se
cerca de 12% face ao délar e 5% face ao iene.

Evolucdo das principais economias mundiais

A actividade econémica da Zona Euro devera ter desa-
celerado, com o PIB a crescer 2,6% em 2007, contra 2,8%
em 2006. A semelhanga do observado em 2006, o cresci-
mento econdmico foi suportado pela procura interna, des-
tacando-se o consumo privado como principal impulsiona-
dor. As perturbagdes financeiras deram origem a condigdes
de financiamento mais restritivas e a uma maior incerte-
za. No entanto, o investimento deverd ter permanecido
din@mico, embora em ligeira moderagdo face a 2006, con-

tinuando a beneficiar dos elevados niveis de confianca na
industria e servicos, da acumulacdo de lucros empresariais
fortes, da reestruturacdo dos balangos e dos ganhos na
eficiéncia das empresas. O consumo privado é apoiado
pela melhoria das condiges do mercado de trabalho, num
contexto de diminuigdo das taxas de desemprego para
niveis ndo observados desde 1993 (7,3% da populagdo
activa).

A inflag@o da zona euro foi afectada pelo aumento do
IVA na Alemanha, tendo-se mantido, no entanto, em niveis
inferiores a 2% nos primeiros trés trimestres do ano, reflec-
tindo, em grande medida, a forte aceleracdo do preco dos
bens energéticos no primeiro semestre de 2006. Na parte
final do ano, a variagdo homdloga dos pregos no consu-
midor aumentou devido ao efeito de base desfavordvel da
desacelerac¢do do preco dos bens energéticos, verificada no
segundo semestre de 2006, combinado com o recente
aumento dos precos do petrdleo e de outros commodities.
Os efeitos adversos do aumento do prego do petréleo
foram, no entanto, mitigados pela apreciagdo do euro face
ao dolar. Em média, o IHPC devera ter-se fixado em 2% em
2007, ligeiramente abaixo (menos 0,2 p.p.) do registado
em 2006.

As condic¢des externas continuaram a apoiar as expor-
tagdes da darea do euro, as quais deverdo ter desacelera-
do cerca de 2 p.p. face ao registado em 2006, reflectindo
o abrandamento do comércio mundial. O impacto da apre-
ciagdo do euro contra o doélar terd sido, no entanto, limi-
tado, j@ que se observou uma alteragdo geografica das
exportagdes da zona do euro em favor da Asia e de pai-
ses exportadores de petréleo, o que compensou largamen-
te o abrandamento econémico dos EUA.

Na sequéncia dos esforcos de consolida¢do orcamen-
tal, o défice publico em rela¢do ao PIB da Zona Euro dimi-
nuiu no decorrer do ano, passando de 1,5% em 2006 para
0,8% em 2007. A divida publica encontra-se numa trajec-
téria descendente, situando-se em 66,5% do PIB em 2007,
menos 2,1 p.p. do que em 2006.

A actividade econémica nos Estados Unidos abrandou
o seu ritmo de crescimento face ao observado no ano ante-
rior, estimando-se que o PIB cres¢ca 2,1% em 2007, contra
2,9% em 2006. Foi condicionada, acima de tudo, pela
queda do investimento residencial, num contexto de crise
no mercado do crédito hipotecdrio de alto risco e de difi-
culdades no mercado monetario. Apesar da aceleracéo
dos saldrios em linha com a manuten¢do da taxa de
desemprego num nivel relativamente reduzido (4,6% da
populacédo activa em 2006 e 2007), o crescimento do con-
sumo privado ficou aguém do de 2006. O abrandamento
da procura interna conduziu a uma redugdo significativa do

' As previsdes da Comiss@o Europeia: Economic Forecasts - Autumn 2007 (CE) e do Banco de Portugal (BP): Boletim econémico de Inverno de 2007 constituem a fonte de informacé@o primaria.



crescimento das importagées (5,9% em 2006 e 2,5% em
2007). As exportacdes, por seu lado, deverdo ter mantido
um crescimento elevado, ainda que inferior ao verificado
em 2006, beneficiando da depreciacdo do délar e do forte
crescimento econdémico dos principais parceiros comer-
ciais. Contrariamente ao verificado em 2006, as exporta-
¢Bes liquidas deverdo ter contribuido positivamente para o
crescimento do PIB em 2007. Como consequéncia da
melhoria da performance comercial, o défice da Balan¢a
de Transaccdes Correntes diminuiu de 6,1% do PIB em
2006, para 5,4% em 2007.

A inflag@o, medida pelo Indice de Precos no Consumi-
dor, devera ter desacelerado face ao ano anterior, situan-
do-se em 2,7%.

No final do ano, o nivel de desemprego aumentou signi-
ficativamente, adensando os receios de uma crise no mer-
cado hipotecario que se estdo a propagar a economia real.

Taxas de juro

Na segunda metade do ano, a turbuléncia nos merca-
dos financeiros e a escassez de liquidez nos mercados
monetdrios condicionaram a politica monetdria nas prin-
cipais economias avancadas. Durante os meses de Agos-
to e Setembro de 2007, varios bancos centrais, incluindo
o Banco Central Europeu (BCE) e a Reserva Federal dos
EUA, realizaram um conjunto de operagdes de injec¢do de
liquidez com o objectivo de assegurar o funcionamento
regular dos respectivos mercados monetarios.

Adicionalmente, a Reserva Federal norte-americana
reduziu a taxa de referéncia dos Federal Funds, de 5,25%,
que se verificava desde finais de Junho de 2006, para
4,75% em Setembro de 2007. No final de Outubro, a
Reserva Federal voltou a reduzir a taxa dos Federal Funds
em 25 p.b., para 4,5% . Por sua vez, o Banco Central Euro-
peu decidiu manter inalterada, em 4%, a sua taxa de juro
oficial, apds sucessivas subidas registadas ao longo dos
anos 2006 e 2007, a ultima das quais realizada em Junho
de 2007.

O aumento dos riscos nas operagdes de crédito e as
preocupac¢des associadas as necessidades de liquidez futu-
ras deram origem ao aumento significativo dos diferenciais
de rendibilidade entre divida publica e divida privada nos
Estados Unidos e na Zona Euro. Desde o inicio do ano, as
taxas de rendibilidade da divida publica a dez anos, na
Zona Euro, aumentaram 38 p.b., fixando-se em 4,44% no
ultimo dia do ano. Ainda associada & crise do crédito,
decorrente do colapso do mercado hipotecario de alto risco
nos Estados Unidos, as taxas de juro de curto prazo nos
mercados monetdrios aumentaram, em particular durante
o Verdo, tendo a Euribor a trés meses ultrapassado os
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4,95%, a Euribor a seis meses os 4,92% e a Euribor a 12
meses os 4,89%, em meados de Dezembro. No conjunto
do ano 2007, as taxas de juro do mercado monetdrio subi-
ram cerca de 100 p.b. no prazo de trés meses e 85 p.b. no
de seis meses, enquanto que no prazo de 12 meses aumen-
taram quase 70 p.b.

Evolugéo da Euribor
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Fonte: Banco de Portugal

A economia portuguesa registou um crescimento de
1,9% em 2007, acelerando 0,7 p.p. face ao observado no
ano anterior. A acelera¢@o da actividade econémica deve-
rd ter resultado, fundamentalmente, da recuperacgéo do
investimento, com destaque para o investimento empresa-
rial, num contexto de melhoria do clima de confianca indus-
trial e dinamismo das exportacdes.

O consumo privado, por sua vez, deverd ter mantido
um crescimento moderado, limitado pelo aumento gradual
das taxas de juro hum contexto de elevado endividamen-
to das familias e aumento da taxa de desemprego. Para
2007, estima-se um crescimento das despesas de consu-
mo das familias de 1,2%, mais 0,1 p.p. que em 2006. O
consumo publico devera ter registado, pelo segundo ano
consecutivo, uma variagdo real negativa, reflectindo o pro-
cesso de consolida¢do orgcamental em curso.
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Por seu turno, o contributo da procura externa para o
crescimento do PIB devera ter sido ligeiramente inferior, tra-
duzindo a desaceleracdo das exportagdes (8,9% em 2006
e 6,7% em 2007).

Ao longo de 2007, a taxa de inflag@o, medida pelo IHPC,
apresentou uma tendéncia decrescente, devendo fixar-se no
final do ano em 2,4% (3% em 2006). O abrandamento dos
precos resultou da evolugdo do prego de alguns bens impor-
tados, apoiada pelo fortalecimento do euro.

A situa¢do do mercado de trabalho manteve-se algo
preocupante, denotando algum desfasamento relativamen-
te & recuperacdo econémica. A taxa de desemprego ficou
acima da observada em 2006 (8% da populacdo activa em
2007, contra 7,7% em 2006).
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No ano 2007, o esforco de consolidacdo orcamental e
a implementagdo de medidas estruturais permitiram que o
défice publico ndo excedesse os 3% do PIB, diminuindo 0,9
p.p. face a 2006. O gap em relac@o a Zona Euro tem vindo
a reduzir-se no Ultimo triénio, registando-se um diferencial
de défice de 2,2% em 2007, contra 3,6% em 2005. A divi-
da publica, em relagdo ao PIB, também devera ter eviden-
ciado melhoria, ascendendo a 64,4%, o que se compara
com 64,8% em 2006. De registar que este racio é inferior
ao da Zona Euro.
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ENQUADRAMENTO SECTORIAL?

Precos dos combustiveis

O preco do petréleo Brent alcancou novos recordes duran-
te o ano, atingindo 96 USD/barril j& proximo do final do ano.
Entre o final de 2006 e o final de 2007, o prego do barril de
Brent aumentou cerca de 56% na moeda americana. Em
média, o preco do Brent deverd ter atingido 72,5 USD/barril,
em 2007. Na origem deste aumento estdo factores oriundos
do lado da oferta e da procura. Do lado da oferta, destacam-
-se as tensdes geopoliticas, especialmente o programa nuclear
do Irdo e as intervengdes militares no norte do Iraque. Do lado
da procura, ha a expectativa de forte crescimento da procu-
ra nas grandes economias emergentes, combinada com limi-
tagdes existentes na capacidade de producdo petrolifera.

Evolucdo das cotacdes do Brent
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Consumo de energia

Em 2007, o consumo de energia primaria no mundo
deverd ter atingido cerca de 141 mil TWh, crescendo 2,2%
face ao ano anterior. O petréleo foi responsavel por 36,5%
do consumo total, seguido do carvé@o, com 26,3%.

Segundo a Agéncia Internacional de Energia, o consu-
mo mundial de energia primaria ird crescer cerca de 55%
entre 2005 e 2030, a uma taxa de 1,8% ao ano. A China e
a India serd@o os principais responsdaveis por este aumento,
por for¢a do répido crescimento das suas economias, admi-
tindo-se que possam consumir quase metade do aumento
previsto da procura.

Evolucdo do consumo mundial de energia transaccionada
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Fonte: EIA

O petréleo mantém-se como a fonte predominante de
energia primdria, dada a sua importéncia nos sectores de
transporte e indUstria. As previsdes indicam que a producao
de petréleo podera chegar aos 116 milhdes de barris por
dia em 2030, ou seja, mais 37% ou 32 milh&es de barris por
dia do que em 2006.

Também a procura do carv@o vai continuar a crescer,
cerca de 73% neste periodo, com destaque para a utilizagGo
a ser feita por parte da China e da India, os dois gigantes
emergentes da economia mundial e do mercado energético.

2 O enquadramento sectorial tem como principais fontes de informacéo o World Energy Outlook 2007 da Agéncia Internacional de Energia (AIE)
e o International Energy Outlook 2007 do Departamento de Energia dos Estados Unidos (EIA).
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O consumo de energia eléctrica no mundo devera ter
ascendido a 18 mil TWh em 2007, crescendo 3% face ao
ano transacto.

Admite-se que, no futuro, a procura mundial de electri-
cidade podera duplicar, e a sua contribuicdo no consumo
final de energia devera passar de 17% em 2005 para 22%
em 2030. O carvéo e o gds natural continuam a constituir
as principais energias primdrias para a producdo de electri-
cidade, representando em conjunto cerca de 80% do total
do aumento de electricidade produzida.

O contributo do gds natural na estrutura do consumo
devera permanecer estdvel, pouco acima dos 20%.

Evolugéo da producdo mundial de electricidade
por fontes de energia primdria
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Evolugdo do consumo mundial de gds natural
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Como consequéncia do crescimento da utilizagdo dos
combustiveis fosseis, as emissdes de didxido de carbono
deverdo aumentar 57%. Os Estados Unidos, China, Russia e
India serd@o responsaveis por dois tercos deste aumento. As
emissdes de CO, nos paises fora da Organiza¢éo para a Coo-
peracdo e Desenvolvimento Econémico (OCDE) deverdo cres-
cer a uma taxa média anual de 2,6%, trés vezes mais do que
o projectado para os paises da OCDE (0,8% ao ano).

A contribuic@o relativa dos diferentes combustiveis fés-
seis tem, no entanto, vindo a alterar-se ao longo do tempo,
perspectivando-se um aumento significativo das emissdes
provocadas pela combustéo do carvdo, e um crescimento
mais ligeiro do gas, enquanto as emissdes do petrédleo deve-
rdo diminuir um pouco.

Emissdo mundial de diéxido de carbono
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Ao abrigo do Protocolo de Quioto (1997), 38 paises O consumo de gdas natural, por sua vez, registou um
industrializados, incluindo Portugal, comprometeram-se a crescimento médio anual de 9,6% no periodo de 2000 a
diminuir as suas emissdes de gases, responsdveis pelo efei- 2007; no ultimo ano, aumentou 6,5%, de 45,9 TWh em
to de estufa, em 5% ao ano, abaixo dos valores de 1990, 2006 para 48,9 TWh em 2007. Prevé-se que o consumo de
no periodo entre 2008 e 2012. gdas natural continue a aumentar nos préximos anos devi-

Segundo a EIA, aintensidade de emisséo de diéxido de do, em larga medida, ao crescimento do parque de centrais
carbono (em unidades de massa) por unidade monetdria de de ciclo combinado para producgdo de electricidade.

PIB devera diminuir no futuro.
Evolug@o do consumo de gds natural em Portugal
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Contexto nacional

Ao nivel nacional, na Gltima década a procura de elec-
tricidade cresceu significativamente, com uma taxa média
anual de 4,6%. Em 2007, o consumo de energia eléctrica
abastecido pela rede publica portuguesa atingiu os 50 TWh,
aumentando 1,8% face ao ano anterior.

Consumo de electricidade em Portugal por fonte energética
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O consumo mundial de energia continua em grande
crescimento. As Ultimas projec¢des da Agéncia Internacio-
nal de Energia (AIE)? confirmaram que as necessidades ener-
géticas deverdo aumentar significativamente até 2030 se
os governos ndo alterarem as suas politicas para o sector.
De acordo com a AlE, o consumo mundial de energia pri-
madria, a manter-se o actual ritmo de evolugdo, ira crescer
cerca de 55% entre 2005 e 2030. Os paises em desenvolvi-
mento serdo responsaveis por 74% do crescimento no con-
sumo global de energia primaria, em especial os dois gigan-
tes emergentes da economia mundial, a China e a India.
Os combustiveis fosseis permanecem a fonte predominan-
te de energia primaria. O consumo previsto de carvdo ird
crescer cerca de 73% neste periodo, impulsionado pela
China e pela India, que respondem ambos por 80% desse
crescimento.

O peso previsto da electricidade no consumo final de
energia irG aumentar de 17% em 2005 para 22% em 2030.
A procura de electricidade mundial ird duplicar entre 2004
e 2030. Prevé-se que o crescimento mais acentuado ocor-
ra nos paises fora da OCDE, com uma taxa de crescimen-
to anual quase trés vezes superior a prevista para os paises
da OCDE. Por sectores de consumo, o crescimento mais
rapido da procura mundial de electricidade ocorrera nos Ser-
vicos, reflectindo o elevado crescimento econémico espera-
do para este sector, em particular nos paises fora da OCDE.
O mix de energia primdria para produgdo de electricidade
sofreu alteragdes significativas nas duas Gltimas décadas.
Actualmente, os elevados pregos dos combustiveis fésseis
e as preocupagdes ambientais aumentaram o interesse nas
energias renovdveis como alternativa ao carvdo e ao gdas
natural.

O peso previsto do gds natural no consumo mundial de
energia primdria mantém-se praticamente constante, evo-
luindo de 21% em 2005 para 22% em 2030. O crescimen-
to previsto do consumo de gds natural serd mais acentua-
do nos paises fora da OCDE. Por outro lado, estes paises,
em particular a Russia e os paises do Médio Oriente, serdo
responsdaveis por mais de 90% do crescimento da producéo
mundial de gas natural no periodo 2004-2030, ja que pos-
suem dois tercos das reservas mundiais de gds natural. O
desajustamento geografico entre a localizagéo das reser-
vas exploradas e os centros de consumo significa que as
principais regides consumidoras de gds se tornardo cada
vez mais dependentes da importacdo. Em termos de volu-
me, o maior aumento nas importa¢des deverd ocorrer na

3 Cendrio de referéncia do World Energy Outlook, 2007, AIE.

Europa. Contudo, no seu conjunto, todas as regides da
OCDE aumentaréo a sua dependéncia de importacdes
inter-regionais. Em particular, a dependéncia da importa-
cdo de GNL deverd passar de 11% para um valor entre
17% e 22%.

A Europa depende em mais de 40% do seu abasteci-
mento de gds natural de importagdes de diversas fontes,
principalmente da Russia (cerca de 23%) e da Argélia. Este
representa cerca de um quarto do abastecimento de ener-
gia primdria da Europa.

Os mercados energéticos e o contexto geopolitico muda-
ram significativamente nas Ultimas décadas. O desafio das
alteragdes climaticas, a crescente dependéncia energética
relativamente ao exterior e 0 aumento dos pregos da ener-
gia sd@o os factores determinantes da politica energética da
Unido Europeia (UE), tendo por objectivo dispor de energia
sustentdvel, segura e competitiva.

Em 2007, no @mbito da politica energética europeia e
visando uma abordagem global, foi assumido o desenvol-
vimento de trés iniciativas: novo impulso ao desenvolvimen-
to do mercado interno de electricidade e de gds natural;
novos objectivos europeus globais na redugdo das emissdes
de CO,, no incremento das renovaveis e da eficiéncia ener-
gética (“"Metas 20-20-20"); e implementacdo do Plano Estra-
tégico Europeu para as Tecnologias Energéticas (SET-
PLAN).

Em Setembro de 2007, a Comissdo Europeia (CE) adoptou
um 3.° pacote legislativo sobre a liberalizagdo do mercado inter-
no de energia europeu, transversal aos sectores do gas e elec-
tricidade. Estas propostas baseiam-se numa abordagem que
privilegia a possibilidade dos consumidores escolherem os seus
fornecedores, precos mais transparentes, energia menos
poluente e garantia de abastecimento. Neste pacote, a Comis-
s@o propde um conjunto de medidas que vem complementar
as ja existentes, sendo aqui salientadas as que se referem as
actividades desenvolvidas pelos operadores de sistema:

® separacdo efectiva entre as actividades de produc¢do
e fornecimento, por um lado, e a operagdo das redes de
transporte, por outro;

e criagdo de um mecanismo que permita aos operado-
res de redes de transporte melhorar a coordenagdo da explo-
racdo e seguranga da rede, o comércio transfronteirico e a
exploragdo da rede;

e melhoria do funcionamento do mercado, através da
adaptacdo do quadro legislativo para facilitar o acesso de
terceiros a infra-estruturas de base, do aumento da trans-
paréncia nas operacgdes do mercado e do acesso aos clien-
tes a retalho;
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e cooperacgdo dos Estados-membros com vista a refor-
¢ar a seguranca de abastecimento, incumbindo os opera-
dores das redes de transporte da sua monitorizag&o.

Esta em preparagdo na CE um conjunto de propostas no
ambito da revisdo das Directivas relativas as energias reno-
vaveis, ao comércio de licencas de emissdo e a eficiéncia
energética com vista a definir as medidas necessarias para
alcangar as “Metas 20-20-20".

Por outro lado, o SET-PLAN, publicado em Novembro,
estabelece um conjunto de orientagdes que visam uma nova
politica europeia, orientada para a pesquisa e desenvolvi-
mento de novas tecnologias de baixo teor de carbono. O
progresso obtido serd transmitido através do Observatério
do Mercado de Energia.

Comércio de emissbées

A evolugdo dos pregos das licengas de emisséo (Euro-
pean Union Allowances - EUA) durante 2007 foi influencia-
da pelo “efeito de barreira” no final do ano, resultante da
impossibilidade de transferir para o 2.° periodo do CELE
(2008-2012) as licengas atribuidas no 1.° periodo (2005-
-2007), e ainda pelos cortes impostos pela UE nos Planos
Nacionais de Alocacdo de Licencas de Emissdo (PNALE)
que tinham sido propostos pelos Estados-membros para o
2.° periodo.

RELATORIO CONSOLIDADO.DE GESTAO

Infra-estruturas de rede

As infra-estruturas das redes de transporte de electrici-
dade e de gas sdo um factor crucial na prossecucgdo dos
objectivos de sustentabilidade, designadamente nos trés pila-
res da politica energética europeia e também nacional: pro-
tecgdo do ambiente (promovendo a integracdo de energia
“mais limpa”); competitividade (tornando o mercado inter-
no de energia mais eficiente); e seguranca de abastecimen-
to (aumentando a robustez dos sistemas de transporte e per-
mitindo o auxilio efectivo entre operadores de sistema).

As necessidades de investimento no sector do gas natu-
ral sGo cada vez mais relevantes em fun¢do dos constran-
gimentos existentes na producdo de gds e na liquefacgdo
de gdés natural. O clima de incerteza quanto a regulagé@o
do sector é, em alguns paises, um dos factores que tem
atrasado o investimento no segmento downstream, nomea-
damente ao nivel europeu no que respeita a novos gaso-
dutos nacionais e transnacionais, bem como no desenvol-
vimento de novos armazenamentos. Em resultado dos
avultados investimentos em curso em instalagdes de lique-
facgdo de gds, navios de transporte e terminais de recep-
¢do, armazenagem e regaseificacdo de GNL, a frac¢éo da
procura de gas natural correspondente ao GNL passard de
6% em 2004 para um valor situado entre 14% e 16% em
2015, o que representa uma expansdo muito rapida deste
segmento.

Preco de fecho das licengas do CELE - Mercado Spot e Contratagdo Bilateral (OTC) de futuros
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Ainda no sector do gdas natural observa-se uma cres-
cente preocupacdo relativamente a seguranga do abaste-
cimento nos paises da Unido Europeia, pelo que os gover-
nos est@o a concentrar esforgos no sentido de elaborar
politicas de emergéncia para o gds, enquadradas no con-
texto internacional. No curto prazo, o enfoque deverd ser
dado & armazenagem de seguranca que, contudo, tem uma
importéncia reduzida para fazer face a situagdes de crise
acentuadas.

Apesar da identificagdo pela CE de um conjunto de pro-
jectos de interesse comum para as redes de transporte de
electricidade e de gas, incluindo interliga¢des internacionais
e outras infra-estruturas com impacte na capacidade de
transporte transfronteirico, a sua concretizagdo continua a
apresentar atrasos que se devem, essencialmente, & comple-
xidade dos processos de licenciamento.

A Comissdo Europeia e o ERGEG - European Regula-
tors' Group for Electricity and Gas emitiram relatérios no ini-
cio de 2007 sobre a situagdo do mercado europeu do gas
que evidenciaram a necessidade de se empreenderem medi-
das destinadas a eliminar obstaculos a livre concorréncia
no sector.

Em 2007, a vasta maioria dos consumidores domésticos
europeus ndo pdde escolher um fornecedor de gds, além do
tradicional. O grau de abertura do mercado ainda é reduzi-
do, permanecendo distante o objectivo de criagdo do mer-
cado interno da energia. Ao nivel grossista permanece o
ambito nacional e, em geral, o grau de concentragdo que se
verificava no periodo anterior ao da liberaliza¢do. O reduzi-
do nivel actual de separacdo de actividades de comerciali-
zagdo de gds e de gestdo de infra-estruturas apresenta reper-
cussdes negativas sobre o funcionamento dos mercados e
sobre o investimento em ligagdes transfronteiricas. Ha escas-
sez de informagdo atempada e de transparéncia sobre o fun-
cionamento dos mercados, sendo necessdrios mecanismos
de formacdo de precos mais eficientes e transparentes.

MIBEL

No sentido de aprofundar o MIBEL - Mercado Ibérico
de Electricidade e preparar a criagdo e desenvolvimento do
MIBGAS - Mercado Ibérico do Gds, foi assinado em 8 de
Marco de 2007, pelo Ministro da Indastria, Turismo e
Comércio de Espanha e o Ministro da Economia e da Ino-
vagdo de Portugal, o “Plano de Compatibilizagéo Regula-
téria entre Espanha e Portugal no Sector Energético”.

No dia 1 de Julho de 2007, apés terem cessado os con-
tratos de aquisi¢do de energia entre a REN e a EDP Produ-
¢do, teve inicio o funcionamento, a nivel ibérico, do merca-
do didrio operado pelo pélo espanhol do mercado ibérico.
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Os agentes de mercado passaram a ter a possibilidade de
adquirir/fornecer energia eléctrica através dos mercados
geridos pelo OMI, para além da modalidade de contrata-
¢do bilateral ja contemplada no anterior enquadramento.

Energia transaccionada no mercado
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Ao manterem-se os contratos de aquisicdo de energia
com a Tejo Energia e com a Turbogds, foi constituida a
REN Trading, empresa com a responsabilidade de gerir
esses contratos e colocar a sua produgdo em mercado.

Para além da contratagéo de compra e venda de ener-
gia, a 1 de Julho de 2007 foi totalmente alterada a meto-
dologia de contratagdo de servicos de sistema, até entdo
enquadrados e fornecidos pelos produtores com CAE.
Desta forma, nestes primeiros meses de actividade do Mer-
cado de Servicos de Sistema tem-se verificado uma subi-
da dos precos médios ponderados de todas as componen-
tes, em linha também com a subida dos pre¢os do mercado
didrio.



€/MWh ou €/MW

80

70 |

60

50

40

30

20

Jul-07 Ago-07 Set-07 Out-07 Nov-07 Dez-07

Regulacdo Secundaria a Subir Regulacdo Secundédria a Baixar

Regulagdo Tercidria a Subir Regulagdo Tercidria a Baixar
wees Mercado Didrio === Banda de Regulacdo

M Solugéo Restricoes Térmicas PDBF

O preco médio do mercado didrio ibérico no 2.° semes-
tre de 2007 foi de cerca de 54,4 €/MWh. Durante este perio-
do, os precos no mercado diario evoluiram de um valor
médio de 48,25 €/MWh em Julho para 76,28 €/ MWh em
Dezembro.

MIBGAS

Relativamente ao sector do gdas natural, foram consti-
tuidos varios grupos de trabalho com o objectivo de prepa-
rar a criagdo e desenvolvimento do Mercado Ibérico do Gas
Natural (MIBGAS) e de, tendo em conta a importancia da
capacidade de recep¢do de gas natural liquefeito (GNL)
da Peninsula Ibérica nos contextos europeu e mundial, pers-
pectivar a sua afirmag¢do como mercado de referéncia a
nivel internacional.

Os reguladores do sector de ambos os paises, CNE e
ERSE, elaboraram um documento que foi disponibilizado
em 12 de Novembro de 2007 para consulta publica, visan-
do obter as opinides dos agentes de mercado e demais
sujeitos intervenientes nos sistemas de gds natural espanhol
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e portugués relativamente ao modelo do mercado ibérico
de gds natural a implementar.

Por seu turno, a REN e a Enagds foram incumbidas de
preparar um plano de investimento e reforco das interliga-
¢Bes e da capacidade de armazenamento de gds natural.
Em conjunto, elaboraram documentos que, a partir da situa-
¢do actual, tragam varias propostas para o desenvolvimen-
to futuro do MIBGAS.

Ainda no dmbito dos mercados regionais, Portugal esta
integrado na regido sul da Gas Regional Initiative, junta-
mente com Espanha e Franca. O objectivo global desta ini-
ciativa do ERGEG consiste em dar um impulso, a nivel pra-
tico, ao desenvolvimento de mercados regionais, em
colaboragcdo com a industria, os Estados-membros, a
Comissdo Europeia e restantes partes interessadas.

O funcionamento institucional de cada uma das regides
instituidas de acordo com a proposta do ERGEG ¢ assegu-
rado por um Comité de Coordenagéo Regional, liderado
por uma das entidades reguladoras envolvidas, por um
grupo de implementacdo e um outro de stakeholders*. O
trabalho desenvolvido visa a identifica¢do e resolugéo dos
problemas inter-regionais que geram barreiras a concor-
réncia e a abertura e alargamento do mercado em geral,
em condi¢des transparentes e ndo discriminatérias. Duran-
te o ano 2007, a REN passou a integrar activamente os
trabalhos em curso na regido sul, tendo participado nos
grupos de trabalho sobre capacidade das interligagdes e
problemas de interoperabilidade entre sistemas. A activida-
de destes grupos de trabalho prolongar-se-a ao longo de
2008.

Electricidade

Na dltima década, a procura de electricidade em Por-
tugal aumentou significativamente, com uma taxa de cres-
cimento média anual de 4,6%. Em contrapartida, o PIB em
volume apresentou uma evolugdo média mais modesta,
de 1,9% ao ano. Como consequéncia verificou-se um
aumento significativo da intensidade eléctrica em Portu-
gal, tendéncia que se agravou nos ultimos cinco anos, com
um crescimento médio anual de 3,4%. No que se refere ao
consumo per capita observa-se uma tendéncia de evolu-
¢cdo relativamente estavel, com uma taxa de crescimento
médio anual de 3,8% nos ultimos cinco anos, ligeiramen-
te inferior & de 3,9% verificada na dltima década.

Em 2007, o consumo de energia eléctrica abastecido
pela rede publica atingiu os 50 TWh, mais 1,8% face ao
ano anterior. Trata-se do crescimento mais reduzido desde
2002. Corrigindo o efeito de temperatura e nimero de dias
Uteis, o aumento do consumo situa-se em 2,4%.

4 Stakeholder - Parte interessada ou interveniente, refere-se a todos os envolvidos em um processo, por exemplo, clientes, colaboradores, investidores, fornecedores, comunidade, etc.



Evolucdo do consumo

Evolucdo

Consumo Real corrigida ")

[GWh] [%] [%]

2003 43 061 59 4,3
2004 45 500 57 4,5
2005 47 940 5,4 4,7
2006 49174 2,6 3,2
2007 50 050 1,8 2,4

(*) de temperatura e dias Gteis

A poténcia méxima solicitada a rede ocorreu no dia 18
de Dezembro, com 9 110 MW, que passou a ser o maximo
histérico, 300 MW acima do anterior maximo ocorrido em
2006. Na mesma data verificou-se também o consumo dia-
rio mais elevado de sempre, 179 GWh.

Poténcia maxima anual e dia de maior consumo
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A produtibilidade hidroeléctrica esteve pelo quarto ano
consecutivo abaixo da média, com um indice de 0,76. A
producdo hidroeléctrica reduziu-se 7% face ao ano ante-
rior, abastecendo cerca de 19% do consumo. Na producéo
de origem termoeléctrica, que assegurou 46% do consumo,
verificou-se, igualmente, uma reducdo de 8%.

Estas redugdes foram compensadas com o aumento da
Producdo em Regime Especial (PRE), 16%, e do saldo impor-
tador, 38%. A Produg@o em Regime Especial manteve um
ritmo de crescimento elevado, embora inferior ao verifica-
do nos ultimos anos, abastecendo ja 20% do consumo
nacional. O crescimento mais significativo registou-se na
producéo edlica, que foi reforcada com a instalacdo, ao
longo do ano, de cerca de 400 MW, totalizando no final do
ano uma capacidade de 1 900 MW ligados a rede.
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Gas natural

A procura de gas natural em Portugal aumentou 6,5%,
de 45,9 TWh em 2006 para 48,9 TWh em 2007, consequén-
cia directa da subida generalizada verificada em todos os
segmentos de mercado.

Consumo de gds natural (2007)

Produgéo de Electricidade (PRO) 21 363
Convencional RNTGN 27 090
Convencional UAG” 425
Total 48 878

* Referenciado as cargas no TGNL em Sines

44%

55%

Convencional RNTGN
Convencional UAG
® PRO
1%

Observacdo: Poder Calorifico Superior médio do gds natural = 11,9 kWh/m?

Para além da subida da producdo termoeléctrica a
gds registada em 2007, que compensou parcialmente a
forte redugdo verificada no ano anterior, os consumos
nos restantes segmentos do mercado continuaram a
crescer em 2007, tendo-se registado um aumento de
6,4% relativamente ao ano anterior no caso do merca-
do convencional abastecido através da RNTGN, e de
24,6% no que se refere ao mercado convencional abas-
tecido através das UAG - Unidades Auténomas de
Gaseificagdo.

O aprovisionamento de gdas natural para o mercado
portugués em 2007 foi assegurado pelo gasoduto a par-
tir da Argélia (Sonatrach), através do sistema interna-
cional de gasodutos, passando por Espanha até aos
pontos de entrada Badajoz/Campo Maior, e pelo GNL
proveniente da Nigéria, descarregado no terminal de
Sines. Este Gltimo assumiu um peso significativo (66%)
face ao GN argelino entrado por Badajoz/Campo Maior
(34%).



Aprovisionamento de Gas Natural (2007)

Campo Maior 16 430
Sines (GNL) 31327
Total 47 757

34%

66%

Sines (GNL)
® Campo Maior

Esta situagdo, verificada em 2007, traduz a continua-
¢do da evolugdo registada ao longo dos Ultimos anos, com
a subida gradual da quota do GNL descarregado em Sines
em detrimento do GN argelino entrado por Badajoz/Campo
Maior. O facto de a capacidade técnica do terminal de Sines
ndo estar ainda a ser utilizada na totalidade faz deste ter-
minal o ponto de entrada em Portugal com maior potencial
de crescimento para a importagdo de gas natural.

n.° de clientes néo vinculados em actividade

MERCADO LIBERALIZADO EM PORTUGAL

Electricidade

Em 2007, continuou a verificar-se a tendéncia de abandono
do mercado liberalizado nos niveis de tensdo de AT e MT, tendo,
no entanto, ocorrido um aumento substancial dos clientes abas-
tecidos em BTN. Apesar deste crescimento do nimero de clien-
tes abastecidos pelo mercado liberalizado, continuou a verificar-
-se uma redugdo muito significativa dos respectivos consumos.
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O inicio do funcionamento do mercado didrio integrado do
MIBEL, em 1 de Julho de 2007, conduziu & extingéo do ante-
rior Sistema Eléctrico N&o Vinculado (SENV) e & consequen-
te altera¢do dos relacionamentos comerciais até ai vigentes.

Gas natural

Em Portugal, o inicio do primeiro ano-gdas regulado
verificou-se em 1 de Julho de 2007, conforme previsto. De
salientar que, a partir desta data, foi possivel colocar em pra-
tica um conjunto bdsico de regras técnicas de operag@o que
permitiram funcionar de acordo com os novos principios que
regem o acesso regulado de terceiros as infra-estruturas da
Rede Nacional de Transporte, Infra-estruturas de Armaze-
namento e Terminais de GNL (RNTIAT), incluindo a aplica-
¢do da tarifa de uso do terminal de recep¢do, armazenamen-
to e regaseificacdo de gas natural liquefeito, a tarifa de uso
do armazenamento subterrdneo, a tarifa de uso da rede de
transporte e a tarifa de uso global do sistema, no quadro
referéncia das respectivas actividades reguladas. De acordo
com a legislac@o aprovada e publicada em 2006, os clientes
de gds natural para produgdo de energia eléctrica em regi-
me ordindrio tornaram-se elegiveis no dia 1 de Janeiro de
2007. Neste contexto, merece relevo o facto de a EDP Pro-
ducdo ter iniciado a utilizagdo da RNTGN para transportar
gds natural destinado ao abastecimento dos dois grupos dual
fuel que possui na Central Térmica do Carregado.

consumo dos clientes ndo vinculados (GWh



EFICIENCIA ENERGETICA

Com a entrada em servico das novas centrais de ciclo
combinado a gds natural e com a desclassificagdo das
centrais a fueléleo, prevé-se que o rendimento médio de
convers@o da producgdo termoeléctrica atinja cerca de
50%.

Em linha com os objectivos da Directiva 2006/32/CE,
entrou em vigor em 2007 o Plano para a Promogdo da
Eficiéncia no Consumo de electricidade (PPEC) da ERSE.
O valor acumulado das poupangas do consumo no perio-
do 2008-2023, esperadas em resultado da implementa-
¢do deste Plano, é de 390 GWh, a que correspondem
144 kt de emissdes evitadas de CO,.

ENERGIAS RENOVAVEIS

Em Portugal, a produgdo renovavel de electricidade
abasteceu cerca de 30% do consumo em 2007. No fim
do ano, a capacidade instalada em produgdo renovavel
era de cerca de 7 230 MW (6 850 MW em 2006), apre-
sentando a energia edlica o maior crescimento (mais 377
MW).

Embora os mecanismos de apoio a produgdo renovd-
vel em Portugal assentem especialmente em tarifas
garantidas, subsidios ao investimento e beneficios fis-
cais, também existe um mecanismo de apoio orientado
para o mercado, baseado em certificados verdes e garan-
tias de origem (RECS - Renewable Energy Certificate Sys-
tem). Em 2007, a REN, como entidade emissora de cer-
tificados RECS em Portugal, emitiu cerca de 87 mil
certificados, correspondentes a 87 GWh de produgdo
hidroeléctrica.

Novas metas:

e Energia Edlica — Novo total de 5 700 MW para a
capacidade instalada em 2012, sendo 600 MW via-
bilizados por flexibilizagdo de upgrades de equipa-
mento de instalacdes ja existentes.

e Energia Hidrica — Apostar, no curto prazo, nos refor-
¢os de poténcia de forma a atingir em 2010 a meta
de 5 575 MW de capacidade instalada e até 2020
superar os 7 000 MW de poténcia hidrica instalada.
Uma das mais importantes medidas para atingir este
objectivo serd a construcdo dos dez novos aproveita-
mentos hidroeléctricos previstos no Programa Nacio-
nal de Barragens de Elevado Potencial Hidroeléctrico
(PNBEPH) apresentado pelo Governo e elaborado
com o apoio da REN. O conjunto destes aproveita-
mentos totaliza uma poténcia instalada de 1 100 MW,
dos quais 810 MW correspondem a centrais com
bombagem.

RELATORIO CONSOLIDADO.DE GESTAO

Nesta perspectiva, e no dmbito do desenvolvimento do
MIBEL, em 2007 a REN e a sua congénere espanhola REE
planificaram um conjunto de novas infra-estruturas de inter-
ligag@o eléctrica que, no horizonte 2013-2014, permitirdo
reforcar a capacidade disponivel para trocas comerciais dos
actuais 1 200 MW para cerca de 3 000 MW.




AREN - Rede Eléctrica Nacional, S.A., enquanto entidade
concessiondria da Rede Nacional de Transporte (RNT), desen-
volve a sua actividade num contexto regulado pela legislagdo
em vigor, pelo Contrato de Concessé@o de Servico Publico cele-
brado com o Estado e pelos Regulamentos estabelecidos, quer
pela Direc¢@o-Geral de Energia e Geologia (DGEG) quer pela
Entidade Reguladora dos Servigos Energéticos (ERSE).

No ano 2007, em consonancia com a nova Lei de Bases
do sector publicada em 2006, foram concretizadas significa-
tivas alteracdes ao quadro organizativo do Sistema Eléctri-
co Nacional (SEN), com repercussdes nas actividades regu-
ladas exercidas pela REN. A actividade de Aquisicdo de
Energia Eléctrica, através da qual a REN comprava toda a
electricidade proveniente dos contratos de aquisi¢c@o de ener-
gia (CAE) para abastecimento dos clientes do extinto Siste-
ma Eléctrico de Servigo Publico (SEP), foi transformada numa
nova actividade de trading, em ambiente de mercado, dos
dois CAE ndo cessados. Por outro lado, como a gestdo da
produgcdo em regime ordindrio passou a ser efectuada por
mecanismos de mercado, foram criadas novas fungdes na
actividade de Gestdo Global do Sistema, nomeadamente no
ambito da aquisi¢cdo de servigos de sistema, da compensa-
¢do de desvios de energia e da correspondente liquidag@o
junto dos agentes de mercado.

Efectivamente, como decorria dos acordos celebrados
para cessacdo dos CAE e da legislagdo emitida em anos
anteriores, a entrada em funcionamento do mercado didario
e intradidrio no dmbito do Mercado Ibérico de Electricidade
(MIBEL), ocorrida em 1 de Julho de 2007, implicou a cessa-
¢cdo antecipada da maioria dos CAE. Os correspondentes
produtores passaram a vender a sua produgdo em regime de
mercado e a beneficiar do recebimento dos custos para a
manutenc¢do do equilibrio contratual (CMEC).

Mantendo-se ainda em vigor os CAE relativos as cen-
trais da Turbogds e da Tejo Energia, estes dois contratos
passaram a ser operados pela nova empresa do Grupo REN,
a REN Trading, que, nos termos da legislagéo em vigor, efec-
tua a venda em mercado da respectiva produgdo, sendo a
diferenca entre os proveitos desta venda e os corresponden-
tes custos contratuais compensada através da tarifa de uso
global do sistema.

A REN mantém assim no sector eléctrico trés actividades
reguladas: Compra e Venda de Energia Eléctrica do Agente
Comercial (trading da produgéo proveniente dos CAE néo ces-
sados), Gestdo Global do Sistema e Transporte de Energia Eléc-
trica, embora passe a ser remunerada apenas por duas tarifas

reguladas: a tarifa de Uso Global do Sistema (UGS) e a tarifa
de Uso da Rede de Transporte (URT), ja que os proveitos da
actividade Agente Comercial sdo essencialmente obtidos pela
venda em mercado da producéo dos CAE ndo cessados.

As duas tarifas acima referidas sdo fixadas anualmente
pela ERSE com base em valores previsionais energéticos e
econdmicos, homeadamente, os respeitantes a procura, cus-
tos, proveitos e investimentos. Decorrem de um modelo de
regulac@o econémica baseado em custos aceites e na apli-
cacdo de uma taxa de remuneracdo dos activos liquidos
afectos a cada actividade. Esta taxa de remuneragdo foi fixa-
da pela ERSE para o triénio 2006-2008, em termos nominais
e antes de impostos, no valor de 7%.

A necessidade de adaptar a regulamentagéo do sector
eléctrico ao novo quadro legal levou a ERSE a realizar uma
revis@o regulamentar, concluida em Junho de 2007, com a
aprovacgdo de novas versdes dos principais regulamentos do
sector eléctrico (Regulamento de Rela¢des Comerciais, Regu-
lamento de Acesso as Redes e as Interliga¢des, Regulamen-
to Tarifario e Regulamento de Operagdo das Redes).

O ano 2007 foi ainda condicionado pela publicacéo da
Portaria n.° 481/2007, de 19 de Abril, que alterou, com efeitos
a partir de 1 de Julho, a taxa de remuneragdo dos terrenos de
dominio publico hidrico detidos pela REN e a taxa de juro apli-
cavel ao remanescente do desvio tarifério ocorrido entre 1999
e 2003, relativo & remuneracgéo dos terrenos dos centros elec-
troprodutores. Ambas as taxas passaram a ser iguais a taxa
de inflag@o, ao invés de ser utilizada a taxa Euribor, a trés
meses, adicionada de 0,5%. Esta portaria alterou ainda o prazo
de recuperacdo daquele desvio tarifario que passou a ser igual
ao periodo de vida contabilistica restante dos corresponden-
tes terrenos de dominio publico hidrico.

O Decreto-Lei 264/2007, de 24 de Julho, efectuou alguns
ajustamentos as condi¢des da actividade de trading exerci-
da pela REN e determinou, em ligag@o com a cessagdo dos
CAE e a introdug¢do do mecanismo dos CMEC, uma revisdo
extraordindria das tarifas de 2007.

A ERSE veio a efectuar aquela revisdo extraordinaria de
tarifas em duas fases: relativamente ao periodo Julho-Agosto
apenas foram ajustadas algumas transferéncias entre empre-
sas reguladas; para o periodo Setembro-Dezembro foi efec-
tuada uma revis@o formal das vdarias tarifas de electricidade.

Reflectindo a nova Lei de Bases do sector eléctrico publi-
cada em 2006 e a redefinicdo das actividades da REN acima
referida, foi assinado em 2007 um novo contrato de conces-
s@o da RNT, valido por um novo prazo de 50 anos.

No final do ano, encontravam-se em fase de aprovagéo
pela ERSE os mecanismos, previstos na legislacd@o, para
incentivar o bom desempenho das actividades de trading
exercidas pela REN.



milhdes de euros

Consequéncia das tarifas fixadas para 20075

O Decreto-Lei n.° 237-B/2006, de 18 de Dezembro, veio
fixar um limite maximo de 6% para o aumento das tarifas de
venda a clientes finais em baixa tensdo normal e estabeleceu
ainda um periodo de dez anos, com inicio em 2008, para a
recuperacdo dos seguintes desvios e défices tarifarios: custos
associados a convergéncia tarifaria das regides autbnomas
dos Acores e da Madeira, ndo reflectidos nas tarifas de 2006
e 2007, défice tarifario de 2006, défice tarifario de 2007 e des-
vio tarifdrio ocorrido entre 1999 e 2003 relativo & remunera-
cdo dos terrenos dos centros electroprodutores. O limite de
6% teve como consequéncia a criag@o de um défice tarifario
em 2007 no montante de 79,4 milhdes de euros, dos quais
30,3 milh&es de euros foram financiados pela REN.

No inicio de 2007, o saldo de todos os desvios tarifdrios
era favordavel & REN e ascendia a cerca de 650,3 milhdes de
euros; destes, cerca de 274,3 milhdes de euros eram respei-
tantes ao défice tarifario de 2006 suportado pela REN e cerca
de 164,5 milhdes de euros correspondiam ao desvio tarifdrio
ocorrido entre 1999 e 2003 em relagdo a remuneracdo dos
terrenos das centrais.

As tarifas fixadas para o ano 2007 subestimaram em cerca
de 19,3 milhdes de euros os custos da empresa REN do sec-
tor eléctrico e, apesar de pressuporem uma recuperacdo de
desvios de anos anteriores no montante de 122,8 milhdes de
euros, conduziram a um saldo global da conta de desvios tari-
farios, no final de 2007, de 524,1 milhdes de euros, dos quais
152,3 milhdes de euros correspondem & remuneracdo dos ter-
renos das centrais com CAE e 314 milhdes de euros aos défi-
ces tarifarios de 2006 e 2007.

No grdafico seguinte apresenta-se, para o periodo 1999-
2007, a evolugdo do saldo das contas de desvios tarifarios,
no final de cada ano.

Saldo das contas de balanco de desvios tarifdrios no final de cada ano
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Tarifas e precos para a energia eléctrica

e outros servigcos para 2008

O Decreto-Lein.° 226-A/2007, de 31 de Maio, que aprovou
o regime de utilizagdo dos recursos hidricos, estabeleceu as
regras para atribuicdo dos direitos de utilizagdo do dominio
hidrico as empresas titulares dos correspondentes centros elec-
troprodutores, incluindo as regras para o pagamento a REN
pela transmiss@o dos direitos de utilizagdo do dominio hidrico
por ela detidas a favor daquelas empresas. O mesmo Decreto-
-Lei estabelece que parte do equilibrio econémico-financeiro
associado aos direitos de utilizagdo do dominio publico hidrico
seja destinado a amortizagdo de défices tarifarios existentes.

Na justificacdo das tarifas fixadas para 2008, a ERSE supde
que a REN ira receber, com data-valor de 1 de Janeiro, um mon-
tante de 466,3 milhdes de euros, que, de acordo com Despa-
cho do Ministro da Economia e Inovacao, sera destinado a eli-
minar o desvio tarifario ocorrido entre 1999 e 2003 e os défices
tarifarios de 2006 e 2007 financiados pela REN. Assim, ndo
foram incluidas nas tarifas de 2008 quaisquer verbas compen-
satérias daqueles défices.

Custo do acesso a rede de transporte

O custo médio do acesso a Rede de Transporte € uma varia-
vel 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 Siste-
ma (UGS).

A tarifa de Uso Global do Sistema da REN recupera os cus-
tos da actividade de Gestéo Global do Sistema (GGS), que além
de incluir os custos de gestdo do sistema (tais como despacho
nacional, monitoriza¢do da seguranga do abastecimento, tele-
comunicagdes de seguranga, operacgdo da contratagdo de ser-
vicos 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 diversos custos de interesse econdémico
geral, nomeadamente, os custos com o OMIP e OMIClear, os
custos com a ERSE, os custos para pagamento da convergén-
cia tarifdria as Regides Autébnomas, a remuneragdo e amorti-
zagdo dos terrenos dos centros electroprodutores, a compen-
sacdo (positiva ou negativa) ao Agente Comercial e os custos
relativos ao Plano de Promogéo de Eficiéncia no Consumo. A
partir da revisdo extraordindria de tarifas, que teve efeitos a
partir de 1 de Setembro, a tarifa UGS deixou de incluir os cus-
tos com a aquisi¢do de servicos de sistema, que passaram a ser
directamente facturados aos agentes de mercado.

No grdfico seguinte apresenta-se a evoluc¢do dos proveitos
tariférios médios destas duas tarifas, corrigidos de desvios, ao
longo do periodo 2000-2007, retirando da tarifa UGS os cus-
tos de interesse econdémico geral e os custos associados a aqui-
sicdo de servigos de sistema.
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Excluindo os custos referidos, verifica-se que o custo médio
global do acesso a rede de transporte aumentou, entre 2000 e
2007, cerca de 10,1% decorrente de um aumento do custo
médio da actividade de Transporte de Energia Eléctrica de
11,2% e de uma diminuicéo do custo médio da actividade de
Gestdo Global do Sistema de 2,7%.

Trocas comerciais transfronteiricas

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

Os critérios de funcionamento desse mecanismo, actual-
mente designado por ITC (Inter-TSO Compensation) foram
objecto de grande discusséo e controvérsia durante o ano 2007.
Néo tendo sido possivel chegar a acordo sobre uma metodo-
logia consistente, foi estabelecida uma proviséria, que vigora-
ra ainda durante 2008, enquanto decorrem os estudos de meto-
dologias alternativas que permitam maior aderéncia a realidade
fisica dos transitos de electricidade.

O montante de ITC de 2007 ¢ proximo do valor do ano
anterior e constituiu um saldo pagador para a REN de 3,5
milhdes de euros.

Correccdo de hidraulicidade

As tarifas de venda de energia eléctrica em Portugal reper-
cutem, por norma, custos médios de produgdo, ao invés de flu-
tuarem, ao longo dos anos, de acordo com a variabilidade
hidroeléctrica, particularmente significativa em Portugal.

Para compatibilizar este objectivo de estabilidade tariféaria
com o da estabilidade dos resultados das empresas eléctricas
expostas ao risco de hidraulicidade, tém existido, desde ha mui-
tos anos no sector eléctrico, mecanismos financeiros de com-
pensagdo interanual de custos.

Enguanto a REN foi detentora dos CAE, e efectuou a venda
da correspondente produgdo através de uma tarifa que reper-
cutia a média dos custos associados aos vdrios regimes hidro-
l6gicos, o mecanismo de correcgdo de hidraulicidade cobrig,
positiva ou negativamente, o diferencial entre os custos asso-
ciados ao regime ocorrido e os custos médios supostos nas tari-
fas. O novo enquadramento da actividade de produgdo em
regime de mercado, ocorrido em 1 de Julho de 2007, tirou sen-
tido & mecdnica adoptada até entdo.

De acordo com as disposi¢cdes legislativas especificas, a
conta da Correccdo de Hidraulicidade é detida pela EDP - Ener-
gias de Portugal, S.A.

Enquanto se aguarda a revisdo da legislagdo e a defini¢do
de novos procedimentos, apenas tém sido considerados na conta
de correccdo de hidraulicidade, a partir de Julho de 2007, os encar-
gos financeiros associados ao saldo acumulado da referida conta,
que sdo responsabilidade da EDP - Energias de Portugal, S.A.

Reflectindo as condi¢des hidroldgicas relativamente favo-
raveis do 1.° semestre de 2007, o correspondente diferencial
de correc¢do de hidraulicidade constituiu um custo para a REN
no montante de 20,5 milhdes de euros. O saldo da conta da
Correcgdo de Hidraulicidade no final de 2007 atingiu o mon-
tante de 227,7 milhdes de euros.

Na darea do Gas Natural, a REN exerce a sua actividade
através das suas subsidiarias em regime de dominio total, REN
Gasodutos S.A., REN Armazenagem S.A. e REN Terminal de
GNL S.A., detentoras de Contrato de Concessdo de Servico
Publico no ambito da RNTIAT (Rede Nacional de Transporte,
Infra-estruturas de Armazenamento e Terminais de GNL) cele-
brado com o Estado portugués em 26/09/2006 para o trans-
porte, armazenamento e descarga de GNL, sendo que o con-
trato da REN Gasodutos é exclusivo, de d@mbito nacional e
incorpora a actividade de Gestéo Técnica Global do SNGN
(Sistema Nacional de Gas Natural) que compreende as fun-
¢cdes Gestor Técnico Global do SNGN e Acerto de Contas.

As concessiondrias responsabilizam-se pela construgdo,



operacgdo, exploragdo e manutengdo das respectivas infra-
-estruturas, tendo como base o planeamento coordenado
pelo Gestor Técnico Global do SNGN, de forma a assegurar
a seguranga e continuidade do abastecimento de gdas natu-
ral. No campo da seguranca de abastecimento estd igual-
mente atribuido & REN o controlo da constituicdo e manu-
tengdo das reservas de seguranca de gds natural para o
mercado nacional.

As concessiondrias desenvolvem a sua actividade num con-
texto regulado pela legislagdo em vigor, pelos Contratos de
Concessdo de Servigo Publico celebrados com o Estado e pelos
regulamentos estabelecidos, quer pela Direc¢@o-Geral de Ener-
gia e Geologia (DGEG) quer pela Entidade Reguladora dos Ser-
vicos Energéticos (ERSE), entretanto publicados.

Durante 2007, além dos regulamentos em vigor — Qualida-
de de Servico, Tarifério, Relacdes Comerciais e Acesso as
Redes, as Infra-Estruturas e as Interligagdes — a ERSE fez publi-
car o Regulamento de Operagéo das Infra-Estruturas que regu-
la as questdes técnicas do acesso e a sua utilizagdo, comple-
tando assim o quadro regulamentar que define a regula¢do do
sector na parte aplicavel as empresas REN. A correspondente
sub-regulamentagéo estd em fase de conclusdo, sendo espe-
rada a sua publicagdo durante o primeiro trimestre de 2008.

A remuneracdo das actividades reguladas

O conceito de ano-gas para efeitos de regulacéo foi defi-
nido como tendo inicio a 1 de Julho e fim a 30 de Junho do ano
seguinte, sendo o periodo de regulacdo de trés anos com revi-
s@o anual de tarifas e estabilizagdo dos pardmetros no perio-
do regulatério.

No quadro regulatério, a remuneragdo das empresas REN
do gas natural é definida no @mbito do Regulamento Tarifario
pela definicdo dos proveitos permitidos que decorrem funda-
mentalmente da remuneracdo dos activos fixos ao custo médio
ponderado do capital definido para cada periodo de regulagéo
pela entidade reguladora. Os custos operacionais reconheci-
dos sdo incluidos nas tarifas.

As actividades reguladas exercidas pela REN Gasodutos
s@o o Transporte de Gas Natural em Alta Presséo e a Gestdo
Técnica Global do SNGN. A primeira é remunerada pela tari-
fa 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 subter-
raneo) proporcional & energia armazenada em cada dia e aos
volumes didrios injectados e extraidos do armazenamento.

Na REN Atlantico exerce-se a actividade de recepc¢do,
armazenamento e regaseificacdo de GNL, remunerada atra-
vés da tarifa UTRAR (uso do terminal de recepc¢éo, armazena-
mento e regaseificacdo) que inclui pregos de capacidade de
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regaseificagdo utilizada e energia processada e armazenamen-
to usado em cada dia. Os camides cisterna possuem para cada
carga uma tarifa especifica.

Nos termos previstos no Regulamento Tarifario, a ERSE
apresentou, em Maio de 2007, o documento “tarifas e precos
de gas natural para o ano-gas 2007-2008 e parémetros da regu-
lagGo para o periodo de regulagdo 2007-2008 a 2009-2010" e
que define os proveitos permitidos a cada uma das actividades
reguladas, bem como os pregos 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 suma-
rios, em dividir o valor actual dos proveitos futuros até ao fim da
concessdo pelo valor actual das quantidades do mesmo periodo
actualizadas com um factor definido pela mesma entidade.

Os valores dos proveitos permitidos para o primeiro ano-
gas 2007-2008 para as actividades das empresas reguladas
foram calculados pela ERSE com a seguinte base:

e taxa de remuneracdo dos activos regulados — 8% no perio-

do de regulagdo - trés anos;

e taxa de actualizag¢do para proveitos de capital na férmu-

la de alisamento — 8%5;

e taxa de actualiza¢do das quantidades — 15% para as acti-

vidades da REN Atlantico; 11% para as actividades da REN

Gasodutos’;

e as tarifas com alisamento de proveitos no periodo de con-

cessdo sdo a URT e a UTRAR.

Custo do acesso

Os custos de acesso as infra-estruturas gasistas da REN
fixados pela ERSE entraram em vigor a 1 de Julho pelo que ape-
nas dispomos de um semestre de exercicio.

A liberalizacéo

O calenddrio de abertura do mercado foi estabelecido pelo
Decreto-Lei 140/2006, tendo-se definido a abertura aos clientes
de producdo ordindria de energia eléctrica em 2007, para os gran-
des clientes industriais, com consumo anual superior a 1 Mm? 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 calen-
ddrio estd a ser cumprido, devendo, contudo, ter-se em conta o
advento dos anos-gas que comegam em Julho e ndo em Janeiro.

Transito

A REN Gasodutos adquiriu com os activos de transporte
um conjunto de contratos e participagdes através dos quais
presta servicos de trénsito na rede nacional ao operador da
rede de Espanha de alta pressdo, a Enagds, e cuja actividade
se descreve no capitulo referente a envolvente operacional da
rede de alta pressdo.

6 A ERSE procedeu ao ajuste dos perfis de recuperacdo dos custos com capital no processo de alisamento das actividades da REN Atlantico e da REN Gasodutos, nos termos previstos nas
disposi¢des transitérias do Regulamento Tarifario, por actuag@o nas taxas de actualizag@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 perfodo da concess&o (40 anos) e ajustando a recuperacé@o de investimentos entre utilizadores actuais e futuros.

7QOs valores sdo diferentes da taxa de actualizacdo dos proveitos de capital para ajustar o perfil de recuperacéo do investimento.



¢ Renovada pela APCER, em 31 de Dezembro de 2006, a
certificacdo ambiental do Sistema Integrado de Gestdo da
Qualidade, Ambiente e Seguranca da REN, em conformi-
dade com a norma ISO 14001.

e Criada, em 5 de Janeiro, a REN - Redes Energéticas
Nacionais, SGPS, dando cumprimento & Resolucdo do
Conselho de Ministros n.° 85/2006 de 3 de Junho.

e Estabelecido, em 6 de Marco, um acordo global de
alianga de colaboragdo estratégica entre a REN e a REE,
no ambito do qual a REE adquiriu 5% do capital da REN
detidos pela EDP.

¢ Dado novo impulso & constituicéo do MIBEL na cimei-
ra luso-espanhola, realizada em Lisboa em 8 de Marco,
dando relevo aos propésitos de definir um plano de har-
monizacdo regulatéria entre Portugal e Espanha e efec-
tivar a troca de participa¢des entre a REN e a REE, por
um lado, e entre a REN e a Enagds, por outro.

e Publicada a Portaria n.° 481/2007, de 19 de Abril, que
veio estabelecer novas condi¢des de remuneracdo dos
terrenos da REN onde se situam os centros electropro-
dutores.

e Publicado o Decreto-lei n.° 226-A/2007, de 31 de Maio,
que estende o periodo de concessdo dos terrenos do
dominio publico hidrico onde se inserem os aproveita-
mentos hidroeléctricos da EDP. Em contrapartida, a REN
receberd um montante da ordem dos 466 milhdes de
euros que permitird saldar as contas de desvios tarifa-
rios relacionadas com a remuneracdo dos terrenos e
défice tarifario de 2006 e 2007.

¢ Arranque, em 11 de Junho, de uma campanha de divul-
gagdo da nova imagem corporativa da REN.

e Criadas, em 13 de Junho, duas novas empresas do
Grupo: a REN Servicos, S.A., para conseguir uma maior
racionalidade econémica na gestdo das actividades de
back-office comuns, e a REN Trading, S.A., comercia-
lizadora, no mercado, da energia produzida pelas duas
centrais que mantém os CAE respectivos.

e Assinado, em 15 de Junho, pelo Estado, o contrato de
concessdo atribuindo a exploragdo da RNT a REN -
Rede Eléctrica Nacional, S.A., por um prazo de 50 anos.
e Assinado o acordo entre a REN e a EDP, em 16 de
Junho, para a cessagéo antecipada dos CAE (Contra-
tos de Aquisi¢cdo de Energia) na data de arranque ofi-
cial das actividades do MIBEL, 1 de Julho.

e Realizado pela REN Trading, S.A., em 26 de Junho, o
primeiro leildo de capacidade virtual em conformidade
com o Plano de Compatibilizagéo Regulatéria entre Por-
tugal e Espanha no sector energético.

e |nicio, a 1 de Julho, do funcionamento do mercado
ibérico de electricidade de &mbito ibérico.

e Concretizada, na sessdo do mercado de valores mobi-
ligrios de 9 de Julho, a primeira fase de privatizacé@o da
REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A., com a
oferta publica inicial de venda de 24% do seu capital
social.

e Como reconhecimento da qualidade do trabalho
desenvolvido pela REN no ambito do desenvolvimento
sustentavel, o Director da Divisdo de Exploracdo da REN
foi eleito delegado do ano pelo BCSD Portugal, em 21
de Junho.

e Estendida a todas as empresas do Grupo REN a par-
ticipag@o no movimento mundial United Nations Glo-
bal Compact, com a passagem para a REN - Redes Ener-
géticas Nacionais, SGPS, S.A. da titularidade da ades@o
pela REN, S.A., ocorrida em Janeiro de 2005.

¢ Iniciado o processo, em Outubro, de obtengéo de nota-
¢do de rating internacional junto das agéncias Standard
& Poors e Moody'’s, tendo em vista melhores condi¢ées
de acesso ao mercado financeiro.




minutos

NEGOCIO DE TRANSPORTE DE ELECTRICIDADE

Comportamento das redes

No dia 1 de Julho de 2007, a maior parte da produgdo
de electricidade instalada em Portugal continental passou
a fazer ofertas de venda de energia no mercado organiza-
do de ambito ibérico.

Antes desta data, a programag¢do da exploracdo das
centrais com CAE (Contratos de Aquisi¢do de Energia) era
efectuada na REN pelo Agente Comercial do SEP (Sector
Eléctrico Publico), entretanto extinto.

Neste novo contexto, o Agente Comercial passou a
efectuar a gestdo apenas dos CAE das centrais do Pego
(2 x 300 MW a carvéo) e da Turbogas (3 x 330 MW de ciclo
combinado de gds natural).

A energia das centrais em regime ordindrio passou a ser
vendida através de contratos bilaterais, por ofertas apre-
sentadas no OMIE (Operador de Mercado Ibérico - Polo
Espanhol) para os mercados didrios e intradiarios e/ou no
OMIP (Operador de Mercado Ibérico - Pélo Portugués) para
os mercados a prazo.

A gest@o da interligag@o entre Portugal e Espanha, sem-
pre que congestionada, passou a ser atribuida através dum

Evolucdo do Tempo de Interrupcdo Equivalente - TIE
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mecanismo de “separac@o de mercados”, sendo de prever
que durante o presente ano parte dela passe a ser efectua-
da através de leildes explicitos.

No dia 30 de Junho de 2007, para definicdo da produ-
¢do de electricidade em Portugal, iniciou-se entre a REN e
o OMEL um didlogo semelhante ao existente desde hd muito
tempo com a Red Eléctrica de Espafia (REE), além de se
terem modificado substancialmente os fluxos de informagdo
existentes entre a REN e a REE.

Todas estas mudangas, preparadas em prazos muito
exigentes, decorreram com normalidade, viabilizando mais
uma etapa da constru¢do do MIBEL - Mercado Ibérico da
Electricidade.

Qualidade de servico

A qualidade de servico da Rede Nacional de Transpor-
te, entendida como seguranga e continuidade do abaste-
cimento de energia eléctrica com caracteristicas técnicas
adequadas, situou-se num nivel muito elevado. Pelo tercei-
ro ano consecutivo, o indicador Tempo de Interrupgdo
Equivalente (TIE) foi inferior a um minuto, registando em
2007 o valor de 0,74 minutos. Dito de outra forma, a REN
abasteceu de energia eléctrica os diversos pontos de entre-
ga aos clientes em 99,99986% do tempo (cerca de 999
horas, 59 minutos e 55 segundos, por cada 1 000 horas).

Da andlise do gréfico pode constatar-se a tendéncia
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para uma melhoria sustentada da continuidade de servico
nos ultimos anos, excluidas as situagdes pontuais e de
cardcter excepcional e/ou de forca maior assinaladas.

Prosseguiu em 2007 a monitorizac@o da qualidade da
onda de tensdo na generalidade dos pontos de entrega e
de interligacdo da RNT.

As medig¢des efectuadas continuam a mostrar resulta-
dos que se enquadram, com um reduzido nimero de excep-
¢Bes em casos pontuais e localizados, nos valores recomen-
dados no Regulamento da Qualidade de Servigo.

No que respeita a incidentes e perturbacgdes, verificou-
-se uma melhoria global significativa do comportamento da
rede, tendo ocorrido 226 incidentes (menos 25% que em
2006), dos quais 176 tiveram origem na Rede de Muito Alta
Tensd@o (MAT), 31 na Rede de Alta Tensdo (AT) e 19 em
outras redes mas com impacto nas redes MAT e AT da
REN.

Evolucdo do niimero de incidentes
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Apenas 13 incidentes (6% do total) tiveram impacto no Desempenho das linhas
abastecimento de energia eléctrica aos clientes. Um deles, Mantém-se a tendéncia, j& verificada em anos anterio-
ocorrido a 1 de Julho, foi causado por uma acc¢do de van- res, para uma melhoria global do desempenho das linhas da
dalismo na subestacdo de Custoias. RNT. A taxa global de disponibilidade dos circuitos de linha,
Verifica-se que nenhum incidente provocou interrupgdes incluindo os painéis terminais foi, em 2007, de 98,3%, valor
em mais do que um ponto de entrega, ou seja, todas as semelhante (-0,3%) ao verificado no ano anterior, apesar
interrupgdes tiveram um impacto localizado e, portanto, dos inimeros trabalhos de modificag@o e melhoria opera-
com pequena gravidade. dos em diversos circuitos da rede.
O valor da Energia Néo Fornecida (ENF) resultante des- O grafico da figura seguinte ilustra o desempenho das
tes incidentes foi estimado em 82,1 MWh (75,8 MWh com linhas nos dltimos anos, por nivel de tens@o, no que respei-
exclusdo do incidente de 1 de Julho na subestacédo de Cus- ta ao nimero de defeitos nelas registados por 100 quiléme-

toéias). tros de circuito.
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Evolugdo do numero de defeitos com origem em linhas da RNT por 100 km de circuito
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Os valores de 2007 s@o significativamente inferiores a
média dos ultimos dez anos. O indice global da rede MAT
registou pelo segundo ano consecutivo nova diminuicdo
(-21%), situando-se agora num minimo histérico de 2,2
defeitos por 100 km.

Estes resultados comprovam a eficacia das medidas pre-
ventivas implementadas nos ultimos anos, sustentadas nas
seguintes linhas de acgéo:

® rejuvenescimento de diversas linhas, com reforco da

capacidade de transporte (upratings) e substituicdo de

cadeias de isoladores e acessérios, bem como melhoria
da blindagem contra descargas atmosféricas;

e substituicdo macica de isoladores cerémicos e de vidro

por isoladores compositos em linhas criticas instaladas

em zonas de forte poluicdo;

® montagem generalizada de plataformas de nidifica-

¢do e de dispositivos dissuasores de poiso de aves sobre

as cadeias de isoladores, em linhas com impactes sobre
as aves (cegonhas);

® monitorizagdo da contaminagdo dos isoladores e sub-

sequentes lavagens estivais mais eficazes;

® implementacdo de novos processos na vigiléncia da

vegetagdo e gestdo de material lenhoso nos corredores

das linhas, no d@mbito dos Planos Municipais de Defesa
da Floresta contra incéndios.

A maioria dos incidentes que afectaram instala¢des da
REN teve origem nas linhas aéreas (72% do total), tendo
como principais causas as descargas atmosféricas — 39,5%
— e as aves (cegonhas) — 34,6%.

Desempenho das subestacées

De uma forma geral, as subestagdes registaram um
comportamento muito favoravel no seu desempenho em
servico. O nimero de avarias em transformadores de potén-
cia e disjuntores foi inferior ao registado no ano anterior e
a taxa global de disponibilidade dos transformadores e auto-
transformadores (incluindo os respectivos painéis) situou-
-se nos 98,7%, valor semelhante ao do ano anterior.

O Relatério da Qualidade de Servico que a REN publica
anualmente trata estes assuntos com maior profundidade.




OBRAS EM CURSO - PROGRAMA DE INVESTIMENTOS

Evolug@o da Rede Nacional de Transporte

No ano 2007 entraram em servico diversos novos reforcos
na estrutura da RNT, que contribuiram para uma melhoria
das condi¢des de alimentagdo as redes de distribuicdo, acom-
panhando o aumento dos consumos. Estes reforgos facilita-
ram os fluxos internos inter-areas, permitiram o aumento da
capacidade de recepgdo de PRE e uma melhoria das capaci-
dades de troca com a rede espanhola.

Relativamente aos niveis de utilizagcdo dos equipamentos
da RNT, apresentam-se no grdfico seguinte indicadores de
consumo nacional em relag@o a poténcia de transformacgédo
e ao comprimento de linhas, desde meados da década de 90.

Grau de utilizagdo de linhas e transformadores
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Batalha-Pego e ainda Sines-Portimdo 3 (transitoriamente
explorada a 150 kV).

A 220 kV entraram ao servico as linhas Castelo Branco-
-Ferro e Fanhges-Trajouce.

Ainda em 2007, foram desviadas da subestacdo de Rio
Maior as linhas a 400 kV Batalha-Rio Maior 3 e Rio Maior-
-Ribatejo, dando origem & linha Batalha-Ribatejo.

Com a entrada em servigo da nova subestacdo de Alque-
va foi desfeita a ligagdo em “T* da interligagdo a 400 kV
com Brovales, em Espanha, sobre a linha Central do Alque-
va-Ferreira do Alentejo.

Foram concluidas as novas subesta¢des de Penela,
Castelo Branco, Trafaria e Alqueva, para além da aber-
tura de Pedralva (ainda apenas como posto de corte de
150 kV).

1995 1996 1997 1998 1999 2000

Consumo nacional (GWh) / Comprimento de linhas (km)

Depois de uma subida mais ou menos sustentada des-
tes indicadores entre 1996 e 2005, constata-se uma ten-
déncia de descida em 2006 e 2007, motivada pela expan-
sdo da rede de transporte necessdria a integragdo da
produgdo renovavel que, como se sabe, localiza-se fora das
dreas de consumo de energia eléctrica.

Projectos concluidos em 2007
Assinala-se a colocac@o em servico das linhas a 400 kV
Bodiosa-Paraimo (transitoriamente explorada a 220 kV),

T
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® Consumo nacional (GWh) / Pot. Trf (MVA)

Regista-se ainda a desclassificagdo definitiva da subes-
tagdo de Pracana da REN, S.A.

Foram colocadas em servico dez novas unidades de
transformagéo e duas unidades de autotransformagéo, para
além de se ter reforcado a capacidade de transporte de oito
linhas e instalado quatro novas baterias de condensadores.

Para ligacdo de parques edlicos & RNT entraram ao ser-
vico as linhas a 150 kV Mendoiro-Pedralva 1 e 2 e procedeu-
-se ainda & ligagdo definitiva da linha a 150 kV Gardunha-
-Castelo Branco.



Principais investimentos em curso

Com o objectivo de reforco das capacidades de troca
internacionais estd previsto:

® a abertura da nova subestacdo de Lagoacga, na zona
do Douro Internacional, inicialmente apenas com 220
kV e depois também com 400 kV. Serd também criada
uma nova linha de interligagdo a 400 kV, entre Lagoa-
ca e Aldeadavila, e entre Lagoaga e Recarei sera esta-
belecida uma liga¢do a 400 kV;

® 0 estabelecimento de uma nova interligagdo a 400 kV
com Espanha ligando o Algarve e a Andaluzia (em Ava-
liacdo de Impacte Ambiental), incluindo a abertura da
subestacdo de Tavira.

Para a integracdo na RNT de novos produtores em regi-
me especial, destaca-se:

e a colocag@o em servigo dos 400 kV na nova subesta-

¢do de Pedralva e a abertura de Frades;

® a construgdo da subestagdo de Vila Pouca de Aguiar

e o estabelecimento dum eixo a 220 kV desde Lagoa-

¢a, no Douro Internacional, até Valdigem, passando por

Macedo de Cavaleiros e Valpagos;

¢ a abertura da subesta¢do de Armamar e a passagem

a exploracdo a 400 kV do eixo Valdigem-Bodiosa-

-Paraimo;

e a introducdo de transformagdo 220/60 kV no Carra-

patelo e a abertura da subesta¢do de Tabua.

Tendo em vista a criagdo de condigbes de ligagcdo de
novos grandes centros produtores refere-se:

¢ o refor¢o do eixo entre o posto de corte do Picote
e a futura subestac@o de Lagoaga com uma nova
linha, com um troco simples a 220 kV e um troco duplo
a 400 e 220 kV, para ligagcdo dos novos grupos gera-
dores dos reforgos de poténcia de Picote e de Bempos-
ta;

® a construgdo, na zona centro, das novas ligacdes a
400 kV Batalha-Lavos e Lavos-Paraimo e, a sul de Lis-
boa, da linha entre a zona de Marateca/Pegdes e
Fanhdes, também a 400 kV, para integragdo na RNT
(em Lavos e Sines) de novas centrais de ciclo combina-
do a gas natural relativamente as quais a DGEG pres-
tou informagdo favoravel.

De forma a acompanhar o continuo crescimento dos
consumos estd previsto:
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® na regido de Tras-os-Montes, a abertura das novas
subestacdes de Macedo de Cavaleiros e de Valpa-
cos;

® na regido Oeste de Torres Vedras, a abertura da
subestagdo de Carvoeira;

¢ na peninsula de Setdbal, a construgdo da segunda
linha Ferndo Ferro-Trafaria, e a introducdo do nivel de
tensdo de 400 kV na actual subestacdo de Ferndo
Ferro;

® no Alentejo, a construcdo da nova linha Falagueira-
-Estremoz, isolada para 400 kV mas operando a 60 kV
numa fase inicial, apoiando os consumos da zona de
Elvas;

® no Algarve, a construc@o da nova linha entre Portimdo
e Tunes e, mais tarde, a introdugdo dos 400 kV na
subestacgdo de Portimdo;

® a continuagdo do reforgo de capacidade de transpor-
te de linhas j& existentes, prevendo-se no ano 2008 o
refor¢o de oito linhas.

No mapa da RNT que integra este relatério € ilustrada
a localizag@o dos principais reforcos previstos a curto e
médio prazo.

Em 2007, teve inicio o processo que conduzird a liga-
¢Go a Rede Eléctrica de Servigo Publico dos projectos edli-
cos atribuidos na Fase A do Concurso Internacional para
a construcdo de novos pargues edlicos em Portugal. Nesta
1.9 fase (Fase A) foram atribuidos 1 000 MVA de poténcia
de ligacdo, tendo sido concedida a possibilidade de um
sobre-equipamento até 200 MVA.

Em Setembro foi assinado o contrato para a Fase B
daquele Concurso, entre o Ministério da Economia, repre-
sentado pela Direccdo-Geral de Energia e Geologia (DGEG),
e o consorcio vencedor. A poténcia de ligagdo atribuida foi
de 400 MVA, tendo-se também ja iniciado os trabalhos para
a ligagdo a rede desta poténcia.

Os Pontos de Recepcdo atribuidos em 2007 pela DGEG
para a ligacdo de Produtores em Regime Especial (PRE) a
Rede Nacional de Transporte (RNT) totalizam 258 MVA,
sendo 110 MVA respeitantes a centrais de cogerag@o e
148 MVA respeitantes a parques eélicos.

A reparticdo da poténcia instalada e da poténcia de
ligacdo dos PRE, por tipo de tecnologia, caracteriza-se no
quadro seguinte, onde mais uma vez se destaca o elevado
crescimento, quer em ndmero quer em capacidade insta-
lada, da componente edlica, cuja poténcia instalada e liga-
da se aproxima @, respectivamente, dos 2 500 MVA e dos
2 200 MVA.



Projectos PRE — Numero de centros produtores, poténcia instalada e poténcia de ligacdo em 31 de Dezembro de 2007

Total em Acréscimo em Total em Acréscimo em Total em Acréscimo em

2007-12-31 relacdo a 2006 2007-12-31 relacdo a 2006 2007-12-31 relacdo a 2006

Cogeracéo 137 2 1382 16 746 4
Minihidrica 124 3 420 5 402 4
Edlica 157 19 2 492 584 2165 426
Outros(*) 70 8 407 13 207 14
Total 450 48 4701 618 3520 448

(*) Biogas, biomassa, fotovoltaico, microgeracdo, ondas, residuos sélidos urbanos (RSU) e outros residuos

A poténcia edlica instalada em 2007 foi de 584 MVA
(31% da instalada até ao final de 2006), sendo 367 MVA
respeitantes a parques eodlicos ligados & RNT.

De referir ainda o crescimento do peso da PRE no
sistema electroprodutor nacional que, em 2007, atingiu
cerca de 30% em termos de capacidade instalada e cerca
de 20% em termos da contribui¢do para a satisfagdo da
procura global de energia eléctrica relativa & emissdo para
a rede.

No que diz respeito aos projectos edlicos que aguar-
dam concretizagdo pelos promotores, a situagdo no final
de 2007 era a seguinte:

Projectos eélicos que aguardam concretizagao
pelos promotores

Projectos com Ponto Interligagdo/Recepgdo atribuido

(Decreto-Lei 168/99 e Decreto-Lei 312/01) 72 1478
Projectos atribuidos na Fase A

do Concurso Internacional para construg&o

de novos parques edlicos em Portugal 48 1 000
Projectos atribuidos na Fase B

do Concurso Internacional para construgdo

de novos parques edlicos em Portugal 8 400
Total 128 2878

Da poténcia total indicada no quadro anterior, cerca de
57% (1 651 MVA) serd ligada a RNT.

A poténcia edlica ja ligada, 2 165 MVA, acrescida da
poténcia eélica atribuida aos promotores para concretiza-
cdo, 2 878 MVA, atingiu o valor de 5 043 MVA no final de
2007.

Esta poténcia ird contribuir decisivamente para que o
consumo bruto nacional de electricidade, em 2010, seja
assegurado em 45% por fontes de energia renovavel, uma
meta estabelecida pelo Governo.

NEGOCIO DE TRANSPORTE
E ARMAZENAGEM DE GAS NATURAL

Depois da criac@o, em 26 de Setembro de 2006, da REN
Gasodutos e da REN Armazenagem, por incorporacdo dos
activos definidos nos termos do Decreto-Lei 140/2006, e da
aquisi¢do total da empresa que detinha o terminal de GNL
de Sines, que passou a designar-se REN Atlantico, e da cele-
brag¢do, na mesma data, dos contratos de concessdo com o
Estado portugués, 2007 marca o arranque da actividade das
novas empresas reguladas e caracteriza-se por uma intensa
actividade de preparagdo da sub-regulamentagéo do sector
do gds natural.

Depois da publicagéo em 2006 de quatro regulamentos
— Qualidade de Servico (RQS), Tarifario (RT), Relacdes
Comerciais (RRC) e Acesso as Redes, as Infra-estruturas e as
Interliga¢des (RARII) — seria responsabilidade das novas
empresas reguladas propor & ERSE o ultimo dos regulamen-
tos previstos, o Regulamento de Operagéo das Infra-Estrutu-
ras (ROI), bem como um vasto conjunto de metodologias,
normas e procedimentos que constituem a sub-regulamen-
tagdo do sector.

Assim, em Junho de 2007, completou-se o conjunto de
regulamentos previstos para o sector do gds natural, com a
publicag@o do ROI, que tem por finalidade regulamentar as
questdes técnicas relativas a gestdo didria das infra-estrutu-
ras que compdem a Rede Nacional de Transporte, Infra-estru-
turas de Armazenamento e Terminais de GNL (RNTIAT).

Seguidamente propds-se a ERSE o documento “Regras
de Operacdo da RNTIAT”, sistematizando um conjunto basi-
co de normas técnicas que possibilitaram a operacdo, em
respeito pelos regulamentos em vigor, desde o inicio do pri-
meiro periodo de actividade regulada, ano-gés, em 1 de Julho
de 2007, antes da disponibilizacéo dos diversos documentos
finais que compdem a referida sub-regulamentagdo.

No final de 2007, encontravam-se em fase de concluséo
e a aguardar publicagéo pela ERSE alguns desses documen-
tos, destacando-se as Metodologias de Estudo para Determi-



nacdo de Capacidade e os Manuais de Atribuicéo de Capa-
cidade de cada uma das infra-estruturas, o Mecanismo de
Resolugdo de Congestionamentos, o Manual de Procedimen-
tos de Operacdo do Sistema e o Manual de Procedimentos
de Acerto de Contas.

O ano 2007 foi também marcado pela transferéncia de
activos e varias actividades da REN Gasodutos para as Dis-
tribuidoras, nos termos previstos na legislacdo aprovada no
final de 2006. O processo de transferéncia de actividades
decorreu em diversas fases, ficando concluido em Setembro
de 2007, com a transferéncia da actividade de monitorizagdo/
/supervisdo remotas e manutencdo das Unidades Auténo-
mas de Gaseifica¢do (UAG) e das unidades de medi¢@o ins-
taladas nos grandes clientes industriais abastecidos em média
e baixa pressdo, bem como dos correspondentes processos
de recolha, tratamento e validag&o dos respectivos dados de
contagem.

Por ultimo, destaca-se em 2007 a actividade das empre-
sas do gds no plano internacional que ao longo do ano inte-
graram diversas comissdes e grupos de trabalho.

Assim, em Junho de 2007 e sob convite da ERSE, a REN
passou a participar nos trabalhos da Gas Regional Initiative
(GRI), iniciativa motivada pelo European Regulators’ Group
for Electricity and Gas (ERGEG) que visa a criagcdo de condi-
¢des de harmonizagdo do funcionamento do mercado do gas
em cada um dos trés mercados regionais de energia identi-
ficados ao nivel da Unido Europeia, como etapa facilitadora
e precursora da criagdo de um verdadeiro mercado interno de
energia. Em 2007, a participacdo da REN na GRI traduziu-
-se na elaboracgdo conjunta com a Enagds de uma nota téc-
nica referente a determinacdo das capacidades actuais dos
pontos de interligac@o entre os dois sistemas gasistas, em
Badajoz/Campo Maior e Valenga/Tuy, bem como de um
documento com a identificagdo dos problemas de interope-
rabilidade actualmente existentes entre os sistemas de gds
portugués e espanhol.

No ambito do MIBGAS, a REN elaborou, em conjunto
com a Enagds, varios estudos sobre a evolu¢do da oferta e
da procura de gas em Portugal e em Espanha, no sentido de
avaliar a necessidade de potenciais refor¢os de interligages
entre os dois sistemas, bem como perspectivar o desenvolvi-
mento da capacidade de armazenamento subterraneo de
gds no contexto ibérico, com particular incidéncia no sitio do
Carrico.

Finalmente, deve referir-se que, no final de 2007, a REN
Gasodutos e a REN Armazenagem formalizaram a sua ade-
s@o & organizacdo Gas Infrastructure Europe (GIE), passan-
do a integrar os ramos Gas Transmission Europe (GTE) e Gas
Storage Europe (GSE), respectivamente, enquanto que a REN
Atlantico manteve a sua condicdo de membro da Gas LNG
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Europe (GLE) através da mudanca de designag¢do de empre-
sa aquando da sua aquisicdo pela REN. A GIE ¢ a associa-
¢do com maior representatividade ao nivel do sector das infra-
-estruturas gasistas da Unido Europeia, posicionando-se
como representante do sector no European Gas Regulatory
Forum, também designado por Madrid Forum.

Rede Nacional de Transporte de Gas Natural

No decurso do ano 2007, as entradas de gas natural no
pais, excluindo as quantidades de trénsito internacional, efec-
tuaram-se essencialmente por Sines, 66% (GN proveniente
da regaseificacdo de GNL no Terminal de GNL de Sines ope-
rado actualmente pela REN Atlantico) e o restante, 34%, por
Campo Maior (GN proveniente da Argélia através do gaso-
duto do Mahgreb).

Este ano foram transportados através da infra-estrutura
explorada pela concessiondria da RNTGN (Rede Nacional
de Transporte de Gas Natural) 51,3 mil GWh de gas natural
(cerca de 4,3 bcm?®), incluindo o transito internacional de GN
realizado através da RNTGN (entrada por Badajoz/Campo
Maior e saida por Valenga do Minho/Tuy), que se cifrou em
1,9 mil GWh (cerca de 0,2 bem), abaixo do valor do ano ante-
rior, e o transporte de gas natural para o Armazenamento
Subterr@neo que se cifrou em 0,9 mil GWh (cercade 0,1 becm).

Relativamente aos 51,3 mil GWh de gdas natural trans-
portados, verifica-se um decréscimo de 0,7%, relativamente
a 2006, que derivou da acentuada diminui¢é@o do transito
internacional relacionado com a entrada em funcionamento
do terminal de Mugardos (Ferrol) e da redu¢do das quanti-
dades injectadas na armazenagem que ndo foram compen-
sadas, em valor absoluto, pelo aumento dos levantamentos
de GN verificado nos grandes electroprodutores (mais 6,1%)
e no mercado convencional (mais 6,4%).

Consumos nacionais 2007

44%

55%

Convencional RNTGN
Convencional UAG
PRO

1%

8 bem — 1x107 metro clbico - A equivaléncia entre a energia indicada em kWh e o m® normal depende do poder calorifico superior do gas que é varidvel
pelo que n&o se pode indicar a equivaléncia correcta. Para cdlculos aproximados pode usar-se uma equivaléncia mais grosseira de 1 m3(n) — 11,8 kWh.
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No caso da procura referente ao segmento de mercado
convencional, a variagdo homaologa do respectivo valor veri-
ficada de 2006 para 2007 situa-se em linha com a tendén-
cia de crescimento monétono observada desde o arranque
do projecto de gas natural em Portugal, cuja evolugdo se
ilustra na figura seguinte:
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No que se refere ao segmento de mercado de produgdo
de energia eléctrica em regime ordindrio, os consumos
anuais variam de acordo com o acréscimo de poténcia tér-
mica instalada, a hidraulicidade e o contributo da produgéo
de energia eléctrica em regime especial, com destaque para
o peso crescente da componente edlica a que acresce o
efeito do funcionamento do mercado na seleccdo das fon-
tes de satisfacdo da procura de electricidade, dada a sua
sensibilidade as varia¢des de pre¢o das matérias-primas. A
resultante global destes factores traduz-se na variabilidade
de consumos anuais reflectida no grafico seguinte:

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

9 Producdo em Regime Ordindrio

Pelos motivos referidos, também é possivel identificar
uma evolugdo variavel da procura deste segmento ao longo
do ano 2007, conforme evidenciado no seguinte grafico:

Procura 2007 - PRO?
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No primeiro trimestre, devido a uma elevada hidrauli-
cidade, notou-se uma acentuada redugdo de consumos,
em contraste com a situagdo verificada na parte final do

ano.
No que respeita a qualidade de servico em 2007, os
resultados referentes a continuidade de servico — 0,013 inter-
rupgdes/ponto de saida, 0,16 min./ponto de saida e 12
min./interrupg@o — resultam de uma Unica ocorréncia veri-
ficada durante a realizagdo de trabalhos de manutencdo.
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Os valores histéricos, anuais e acumulados, para as interrupgdes controlaveis acidentais e previstas, desde o inicio da

exploracdo da RNTGN, apresentam-se nas seguintes figuras:
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Também ndo 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 &
operador integrante, igual a zero incidentes por 1 000 Km
de infra-estrutura exposta por ano.

Em relac@o aos indicadores referentes as caracteristi-
cas do GN verifica-se que, com excepg¢do de um Gnico indi-
cador, ponto de orvalho de dgua, todos se situaram dentro
dos limites definidos no RQS. Relativamente ao ponto de
orvalho de dgua, foram registados valores acima do limite
maximo definido no RQS, no periodo de 19 a 23 de Julho,
em consequéncia do aparecimento de uma bolsa de agua
no GN proveniente da Sonatrach, originada por uma ano-

2002 2003 2004 2005 2006 2007

malia nas unidades de secagem das instalagdes argelinas
de tratamento de gas em Hassi R'Mel.

Em 2007, a infra-estrutura em servigo foi complementa-
da com a entrada em funcionamento de um novo ponto de
entrega  RNDGN, através da estacdo GRMS 05309 - Ponte
de Lima, para o abastecimento de GN & rede de distribui-
¢do local.

No final do ano 2007, a RNTGN incorporava as seguin-
tes infra-estruturas principais:

e Gasodutos em AP (alta presséo) = 1 218 Km

e Estacdes de Jungdo (JCT) = 46

e Estacdes de Seccionamento (BV) = 41

e Estacdes de Derivacao (ICJCT) = 15

e Estagdes de Regulagdo e Medida (GRMS) = 70

e 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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Principais investimentos

Durante o ano 2007, a REN Gasodutos construiu e
comissionou a nova GRMS'° 05309 - Ponte de Lima, que
passou a assegurar o abastecimento de gas natural a res-
pectiva rede de distribuicdo local, e levou a cabo a expan-
s@o da GRMS 12609 - Chaparral, com o objectivo de garan-
tir a satisfacdo do aumento de consumos nos diversos
pontos de entrega existentes na Refinaria de Sines.

Complementarmente, a REN Gasodutos completou a
elaboracgdo de diversos projectos de engenharia de detalhe,
inseridos no &mbito do desenvolvimento de novos pontos
de ligagdo a RNTGN, incluidos num plano intercalar de
investimentos na RNTIAT, preparado em antecipagdo dos
requisitos previstos na legislagé@o e na regulamentagdo do
sector.

2002

2003 2004 2005 2006 2007

Este plano intercalar de investimentos contempla, como
classes de empreendimentos mais relevantes, os seguintes
projectos:

e construgdo de infra-estruturas de ligagéo a novos clien-

tes alimentados em alta pressdo, directamente a partir

da RNTGN, incluindo as futuras centrais de ciclo com-
binado j& autorizadas pelas entidades oficiais compe-
tentes, a construir em Sines, Lares, Lavos e Pego;

® projectos de ligagdo a RNDGN (novas GRMS para

redes de distribui¢do);

e projectos de expansdo da capacidade de transporte

da RNTGN, associados ao crescimento da procura e a

evolugdo previsivel das pontas de consumo, incluindo

uma estacdo de compressdo, em fase de avaliagdo;

® projectos de reforgo interno/remodelacdo da RNTGN,

10 GRMS - Gas Regulating and Metering Station, designacd@o anglo-saxénica que corresponde a estacdo de regulac@o e medida de gds.
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decorrentes da necessidade de adequacdo das infra- O total de energia recebida foi de 31,3 mil GWh, a que
-estruturas aos novos requisitos de opera¢do regulada; corresponde um montante de 4,6 Mm3 de GNL. A energia
® projectos de desenvolvimento de sistemas de informagdo entrada no Terminal de Sines representou 66% do total de
para suportar a actividade no novo contexto regulado. GN aprovisionado durante o ano 2007 (excluindo transito
internacional). O grafico seguinte ilustra a evolugéo da
De acordo com o novo enquadramento legal e regulamen- importdncia estratégica do Terminal de Sines no SNGN.
tar do sector do gas natural, a REN Gasodutos devera subme-
ter & aprovagdo da DGEG, até ao final do primeiro trimestre de Evolugdo da reparticdo de entradas no SNGN

2008, o PDIR (Plano de Desenvolvimento e Investimento da
RNTIAT) para o periodo correspondente aos trés anos-gds
compreendidos entre 1 de Julho de 2008 e 30 de Junho de 2011.

w

RECEPCAO, ARMAZENAGEM
E REGASEIFICACAO DE GAS NATURAL

w

m3(n) de GN x 107
I

Descarga de navios s I
O ano 2007 fica marcado pela recepgdo do centésimo
64%
1

navio metaneiro em 16 de Outubro, o “Port Harcourt”, qua-
tro anos apds a recepg¢do do primeiro navio no Terminal, - 40%
em 23 de Outubro de 2003.

No decorrer de 2007 foram recebidos e descarregados em 2004 2005
Sines 35 navios metaneiros procedentes da Nigéria, represen-
tando um aumento de cerca de 25% relativamente a 2006, Terminal ® Total RNTGN
confirmando a tendéncia de crescimento da actividade do Ter-
minal de Gas Natural Liquefeito da REN Atlantico.
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O tempo médio efectivo de descarga foi de 19 horas e
um quarto, menos uma hora que no ano anterior, reflectin-
do uma melhoria continua de processos sem nunca perder
de vista a componente da seguranga.

2003 2004 2005 2006 2007

Emiss@o de GN para a rede

Em 2007, foram emitidos para a RNTGN 31,5 mil GWh,
correspondendo a 2,6 bcm de GN.

Apesar do crescimento sustentado do abastecimento a
partir de Sines, a actividade do Terminal continua muito
condicionada as necessidades de pico do sistema, estando
as nomeacdes associadas ao levantamento de quantida-
des de gas pelo mercado eléctrico e a ciclos semanais de
Navio LNG Port Harcourt oscilag@o do consumo.




Como reflexo desta situag@o, a emissdo maxima didria de GN a partir do Terminal, 13,1 Mm3(n), foi alcancada no dia
17 de Maio, para uma emissdo média diaria anual de 7,2 Mm?3(n) a que corresponde uma modulacdo de 55%, bastante supe-
rior & registada em anos anteriores. Tal deve-se sobretudo ao aumento da actividade do Terminal GNL de Sines, permitin-

do assim o funcionamento em patamares de eficiéncia superiores.

Modulacéo didria
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Em 2007 foi garantida a emiss@o de GN durante 8 734 horas, de um total anual de 8 760 horas, o que equivale a um
factor de disponibilidade de 99,7%. As 26 horas de paragem deveram-se fundamentalmente a duas paragens programadas
para manutengdo. Destas, apenas quatro horas resultam de situagdes ndo previstas.

Os niveis de disponibilidade acumulada do Terminal de GNL de Sines apresentaram, assim, em todos os meses, valores

confortavelmente acima dos contratados.

Disponibilidade do terminal
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numero de cargas efectuadas

Enchimento de camides cisterna

A actividade de expedicdo de Gdas Natural Liquefeito
por via rodovidria confirmou o crescimento verificado nos
Ultimos anos. O arranque de novas unidades auténomas de
abastecimento de gds, sobretudo no norte do pais, e a
expansdo continuada dos abastecimentos ao mercado
espanhol, implicou um forte crescimento da actividade de
enchimento de camides cisterna. Com efeito, durante o ano
2007 foram carregadas 2 265 cisternas, contra um total de
1 618 em 2006.

Evoluc@o semestral da quantidade de cisternas carregadas em Sines
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Carregamento de cisternas
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No grafico seguinte é possivel verificar a importéncia
das cargas com destino a Espanha, que ja representam 37%
do total do carregamento de cisternas.

Apesar do crescimento desta actividade, as quantidades
expedidas por esta via (676 GWh) representam uma per-
centagem marginal da energia movimentada pelo Terminal
(cerca de 2%).
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Principais investimentos

Na REN Atlantico, além do investimento em diver-
sos projectos de melhoria da seguranca operacional,
merece destaque o projecto e a construgdo do terceiro
tanque de armazenagem de GNL, uma infra-estrutura
essencial para incrementar a flexibilidade de uso do Ter-
minal.

ARMAZENAMENTO SUBTERRANEO

Durante o ano 2007 foram injectados nesta infra-
-estrutura 0,9 mil GWh e extraidos 1,3 mil GWh, totali-
zando um valor de 2,2 mil GWh de gdas natural movimen-
tado, o que representa um decréscimo de 3% face ao ano
anterior, em resultado das necessidades operacionais dos
utilizadores.

No final do ano e comparativamente com o final de
2006 registava-se o seguinte balangco de quantidades arma-
zenadas nas cavidades da REN:

Balanco Total

Mm?3(n) GWh GWh
143,7 1709,6 2042,7

Nota: as quantidades armazenadas referem-se a quantidades globais, incluindo cushion

Mm?3(n)

Total 171,5

gas e capacidade condicionada.



A redugdo de quantidades armazenadas no final do ano
deve-se a gestdo efectuada pelos utilizadores das quanti-
dades armazenadas em cada infra-estrutura.

A data de 31 de Dezembro de 2007 as caracteristicas
nominais de capacidade das duas cavidades da REN regis-
tavam os seguintes valores:

Cushion gas 73,7 873
Condicionada 23,4 277,8
Operacional 76,7 907,3
Capacidade maxima util (s/ cushion gas) 100,1 1185,1

Notas relativas aos quadros anteriores:

Cushion gas - capacidade néo utilizavel de garantia da integridade estrutural da cavidade
Condicionada - capacidade de utilizagéo condicionada com o méximo de uma semana em
cada dez anos

Operacional - capacidade disponivel para utilizacdo operacional

Lixiviacdo

Em 2007 prosseguiu o processo de lixiviagéo da cavida-
de TGC-4.

A construcdo desta infra-estrutura esta a decorrer de
acordo com o planeado, tendo-se atingido um volume geo-
métrico de cerca de 509 790 m3 no final do ano com uma
revisdo em alta do volume final para 690 000 m3.

Prevé-se para o ano 2008 o inicio da lixiviagdo de uma
cavidade para a Transgas Armazenagem (TGC-2).

Principais Investimentos

Na REN Armazenagem, ao nivel dos projectos de inves-
timento previstos, destacam-se a finaliza¢@o da construcdo
da Cavidade TGC-4, incluindo a aquisicdo do cushion gas
e o aumento da capacidade de lixiviag@o e de injec¢do e
extrac¢do de gds.

TELECOMUNICAGCOES
E SISTEMAS DE INFORMAGAO

O ano 2007 caracterizou-se pelo desenvolvimento de
projectos que se apresentavam como fundamentais para a
consolida¢@o do Grupo REN.

Estes projectos abrangeram as diversas vertentes tec-
nolégicas da drea de Sistemas de Informagéo, designada-
mente, Telecomunicagdes e Informatica.

No a@mbito da Rede de Telecomunicagdes de Seguran-
ca (RTS), tendo em vista o reforco dos meios de gestdo e
manutencdo dos sistemas criticos da RNT (Proteccées,
Comando e Controlo, Gestor do Sistema, Telecontagem,
etc.), foram langados os seguintes projectos:

" Synchronous Digital Hierarchy

e expansdo da Rede de Servicos de Seguranca (RSS) a
28 novas instalagdes, as quais, associadas das ja exis-
tentes, permitirdo a cobertura de um total de 55 nés ao
longo do pais;

¢ expans@o da Rede de SDH/DWDM a novas subesta-
¢des e sua utilizagdo como plataforma de suporte a Rede
de Servicos de Seguranca (RSS);

¢ remodelacdo e reforco da Rede de Feixes Hertzianos,
integrando-a na rede de SDH'"!, com consolidagéo dos
sistemas de gestdo;

® renovacdo e refor¢o da rede de Teleprotecgdes, com
interfaces de alto débito, e sua integracdo nos sistemas
de gestdo em exploracgdo.

No @mbito dos Sistemas Corporativos, e de forma a cum-
prir os objectivos de consolidagdo e optimizagdo de recur-
sos, foram lancados diversos projectos estruturantes, desig-
nadamente:

® novo sitio institucional do Grupo REN, acompanhan-

do o processo da OPV;

¢ implementacdo da Plataforma de Acesso Corporativo

a Internet;

e portal do Grupo REN, incluindo a renovacéo da plata-

forma de Intranet;

e reforco e criag@o de redundéncias da rede de acesso

do Grupo REN ao exterior;

¢ implementacdo do ERP do Grupo REN, consolidando

os vdrios sistemas existentes nas empresas numa arqui-

tectura de Metro Cluster,

e refor¢o da plataforma SIME, tendo em vista o supor-

te as novas funcionalidades para o mercado de ener-

gia;

e criagdo do novo Datacenter no edificio sede do Grupo

REN, optimizando as condi¢cdes de exploracdo dos sis-

temas e racionalizando a utilizag@o de espacos naque-

la instalagdo.

No ambito do MIBEL, foi implementada a rede de comu-
nica¢des redundante entre os players do Mercado Ibérico
(REN, OMIP, REE e OMEL), para suporte aos fluxos de infor-
magdo necessdrios a opera¢do do mercado e das redes de
transporte de energia.

Prosseguindo a politica de reforco dos meios de gestéo
e controlo dos sistemas de informagdo, procedeu-se ao
reforco e descentralizagdo das infra-estruturas do Helpdesk
numa perspectiva de apoio global ao nivel do Grupo, poten-
ciando o sitio de Disaster Recovery com esta fungdo.

Foram, ainda, reforcados os meios de acesso remoto
para manutenc¢do, permitindo a diminuigéo de tempos de
resposta e racionalizando os custos.



No que respeita & modernizagéo dos meios oferecidos
a exploracdo da RNT, salienta-se a entrada em servico da
rede IP/MPLS, suportada na RSS, com servicos de video-
vigiléncia, telecontagem, gestdo de sistemas de alimenta-
¢do e aplicagbes corporativas nas diversas instalagdes da
REN.

Relativamente & vertente de prestacdo de servicos, veri-
ficou-se um crescimento de actividade nas dreas de apoio
Técnico e de Consultoria.

REN TRADING

Introducdo

No contexto da cessagdo antecipada dos Contratos de
Aquisicdo de Energia (CAE), o Governo determinou que os
CAE ndo sujeitos a cessag¢do antecipada fossem geridos
até ao seu termo por uma entidade especifica, constituida
no seio do Grupo REN. Assim, a REN- Redes Energéticas
Nacionais, SGPS, S.A., constituiu em 13 de Junho de 2007
uma sociedade para, em substituicdo da actual concessio-
naria da RNT, gerir os CAE n&o cessados.

A nova sociedade, denominada “REN Trading, S.A.” é
detida em 100% pela REN - Redes Energéticas Nacionais,
SGPS, S.A., e tem como objecto social principal a “compra,
venda, importacdo e exportacdo de energia eléctrica e a
compra e venda de poténcia e de servigos de sistema no
ambito da gestdo dos contratos de aquisicdo de energia de
longo prazo”.

Concretamente, a REN Trading ficou a gerir o CAE cele-
brado com a Tejo Energia, respeitante ao centro electro-
produtor térmico do Pego (600 MW), e o CAE com a Tur-
bogds, respeitante ao centro electroprodutor térmico da
Tapada do Outeiro (990 MW). O objectivo principal da
empresa é a maximiza¢do dos proveitos da venda de ener-
gia em mercado e a minimizag@o dos custos com origem
naquelas centrais.

Actividade

No a@mbito da gestdo dos respectivos CAE, a REN Tra-
ding adquire a totalidade da energia e servigos de sistema
das centrais do Pego e da Turbogas. O controlo diario de
toda a informacdo relevante e a validagdo da facturagéo
envolvida é da responsabilidade da Gestdo de Contratos,
que também acompanha o mercado de licencas de emis-
s@o de CO,, fazendo a gestdo das alocacdes e obrigacdes
legais das centrais neste dmbito. Nesta actividade ha tam-
bém que acompanhar os mercados de combustiveis (carvéo
e gdas natural) e seus indexantes, para além do contrato de
fornecimento de gas natural estabelecido com a GALP.

A venda de energia eléctrica é efectuada através da
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actuacdo no Mercado Ibérico de Electricidade (colocagdo
de ofertas de venda digrias no OMEL) e de Leildes de Capa-
cidade Virtual (VPP na terminologia anglo-saxénica). Actua-
-se igualmente no mercado de Servicos de Sistema, onde
s@o solicitadas/contratadas quer regulac@o secundaria (tele-
regulacdo, por parte da central do Pego) quer regulagdo ter-
cidria (variag@o de carga em tempo real) pelo Gestor de Sis-
tema Portugués. Estas actividades s@o desenvolvidas pela
Comercializagdo.

Os beneficios resultantes destas actividades ser&o repar-
tidos, por imposicdo legal, entre os consumidores de ener-
gia eléctrica e a REN Trading, de acordo com metodologia
a ser definida pela Entidade Reguladora dos Servigos Ener-
géticos (ERSE).

RENTELECOM - COMUNICACOES, S.A.

A RENTELECOM, criada para rentabilizar a capacida-
de excedentdria da Rede de Telecomunicacdes de Segu-
ranga da REN Eléctrica, viu em 2007 a sua actividade alar-
gar-se as outras empresas do Grupo, designadamente &
REN Gasodutos.

Para garantir a sua sustentabilidade num mercado tGo
competitivo, a RENTELECOM, apostando na diversifica-
¢do de servigos, desenvolveu acgdes no sentido da mini-
mizagdo do efeito provocado pela quebra de receitas veri-
ficadas nos segmentos de fibra 6ptica e aluguer de
circuitos.

Assim, em 2007, a RENTELECOM reforcou a sua acti-
vidade, destacando-se como fornecedor e prestador de
outros servigos no dmbito dos Sistemas de Informagdo para
o sector energético, incluindo consultadoria, aluguer de
espacos técnicos e servicos de gestdo e manutengdo de Sis-
temas, designadamente, as empresas de Gas do Grupo e
aos promotores edlicos.

A RENTELECOM estabeleceu, ainda, presenca junto
duma carrier house, com o objectivo de potenciar e susten-
tar a sua capacidade de oferta.

Salienta-se, também, o esforco efectuado na contratua-
lizagG@o dos servicos prestados, através da duplicagdo do
namero de contratos, facto que contribuiu para uma esta-
bilizagdo da receita base.

Realca-se que o contrato estabelecido com a casa-mae
para a cedéncia de recursos humanos revelou-se suficien-
te para as necessidades verificadas em 2007.

Para 2008, prevé-se um crescimento da actividade com
a celebragdo de novos contratos e de novos desafios, con-
jugados com a procura de novos mercados no sector dos sis-
temas de informacdo, tendo por referéncia o mercado asso-
ciado ao sector energético.



OMIP - OPERADOR DO MERCADO IBERICO DE
ENERGIA (POLO PORTUGUES), S.A.

O ano 2007 representa o segundo ano de actividade das
sociedades OMIP e OMIClear no desempenho das funcdes
cometidas ao polo portugués do Operador do Mercado Ibérico
de Electricidade, no &mbito da negociag@o e compensacdo, liqui-
dagdo e contraparte central do Mercado de Derivados do MIBEL.

Acompanhando os desenvolvimentos relevantes ocorri-
dos no Mercado |bérico de Electricidade, o exercicio de 2007
fica marcado pela consolidacdo do OMIP e da OMIClear como
entidades de referéncia do MIBEL na opera¢@o dos merca-
dos de produtos a prazo, através de uma estratégia, visando
os seguintes objectivos:

e reconhecimento dos produtos e precos do OMIP e da

OMIClear como referéncia no dGmbito do MIBEL;

® incremento do nimero de membros;

® qumento dos volumes negociados;

e diversificagdo dos produtos e servicos.

Para a concretizagcdo destes objectivos, foi desenvolvido
ao longo do ano um conjunto de iniciativas de marketing e de
desenvolvimento de produtos e de sistemas, de que se salien-
tam os seguintes topicos:

e forte aposta em acgdes de marketing junto dos membros,

tendentes a promover a imagem do OMIP e da OMIClear

como operadores de referéncia no dmbito dos produtos a

prazo do MIBEL;

e celebragcdo de um contrato de Market Maker com a Sem-

pra Energy Europe;

¢ melhoria do desenho dos produtos, nomeadamente o mode-

lo dos leildes com participagdo obrigatéria dos Distribuidores

bem como a implementagdo do fraccionamento (Cascading)
dos contratos de futuros, permitindo introduzir novas oportu-
nidades de renegociacdo de posi¢cdes assumidas;

e desenvolvimento de solug¢Bes conceptuais e informdticas

para leildes de capacidade virtual de produgéo (Virtual

Power Plant - VPP) e para liquida¢@o, compensacdo e ges-

tdo de garantias para o mercado de VPP e de direitos de

capacidade de transporte, nomeadamente na interligacdo;

e integrac@o do mercado de derivados do MIBEL na pla-

taforma de referéncia na negociagdo de derivados sobre

produtos energéticos Trayport Trading Gateway;

¢ desenvolvimento da aplicacdo CrossClear, para supor-

te da liquida¢do, compensagéo e gestdo de garantias dos

mercados VPP e de direitos de capacidade de transporte;
® melhorias operacionais para a actuacdo dos agentes,
nomeadamente o alargamento do hordrio de negociagdo

e a integracdo da gestdo das garantias devidas pelos agen-

tes para todos os produtos e servigos prestados pelo OMIP.

Os resultados obtidos no mercado de futuros traduzem
uma evolugdo francamente positiva dos principais indicado-
res de actividade, nomeadamente o niimero de membros, os
volumes e o valor nocional transaccionados:

Principais indicadores de actividade

Volume transaccionado (TWh) 23 54
Valor nocional negociado (M€) 1123 302
Numero de participantes 34 25

Nota: Os valores de 2006 referem-se ao periodo de 3 de Julho (inicio do mercado) a 31 de

Dezembro

Relativamente aos membros, no final de 2007 tinham ade-
rido ao Mercado de derivados do MIBEL 34 entidades, nas dife-
rentes modalidades de Membro Negociador, Membro Compen-
sador (Geral e Directo), Agente de Liquidacdo Fisica e Agente
de Liquidacdo Financeira. A evolugdo positiva do nimero de
membros registados em 2007, face a 2006, bem como a gran-
de diversidade das proveniéncias destes operadores (Espanha,
Portugal, Reino Unido, Suica, Alemanha, Bélgica e Estados Uni-
dos) constitui um sinal muito promissor sobre o grau de afirma-
¢do do OMIP e da OMIClear como operadores do mercado a
prazo e da cdmara de compensacdo no dmbito do MIBEL.

A qualidade dos precos produzidos por uma bolsa cons-
titui um indicador essencial do funcionamento do respectivo
mercado. No caso do OMIP, a evolucdo positiva do nimero
de participantes constitui um factor relevante para a credibi-
lidade e afirmagd@o do Mercado de Derivados do MIBEL como
mercado de referéncia para a fixagdo de precos da energia
eléctrica a prazo. Apresenta-se nos grdficos das paginas
seguintes a evolu¢@o da cotagdo dos contratos anual e tri-
mestral ao longo do ano 2007, no OMIP e nas congéneres
Powernext e EEX.
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Membros do OMIP e OMIClear no final de 2007
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Precos do contrato de 2008 no OMIP, Powernext e EEX
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Precos dos contratos “Trimestre seguinte” no OMIP, Powernext e EEX
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O ano 2007 fica também marcado pela evolugédo
positiva dos resultados da estratégia de diversificagdo
do OMIP e da OMIClear. De facto, foi possivel iniciar a
prestacdo de novos servicos, fora do d@mbito estrito do
mercado de derivados do MIBEL, merecendo particular
destaque:

e a gestdo dos leildes de capacidade virtual de produ-

¢do (Virtual Power Plant - VPP) realizados pela REN Tra-

ding, S.A., bem como dos respectivos processos de ade-
sdo e subsequente liquidag@o, compensag@o e gestdo
de garantias;

e gestdo de garantias de agentes participantes nos lei-

I6es CESUR (Contratos de Energia para Suministro de

Ultimo Recurso), realizados em Espanhg;

e gestdo de garantias devidas ao Operador de Sistema

portugués por agentes participantes no mercado portu-

gués.

No ambito institucional, destaca-se o Plano de Compa-
tibilizagdo Regulatéria entre Portugal e Espanha, firmado
em Lisboa em 8 de Marco de 2007 pelos Ministros portu-
gués e espanhol responsaveis pela area da energia, o qual
ird ter um impacto significativo na vida do mercado ibérico
de electricidade e na actividade das suas bolsas.

Com efeito, foi definido o modelo de integragéo dos dois
pélos do Operador do Mercado Ibérico (OMI), bem como as
restricdes a participagdo no seu capital. Assim, a organiza-
¢do do OMI assentard em duas holdings accionistas com
sede em Portugal e Espanha, que deterdo 50% das socie-
dades gestoras dos mercados, sendo geridas por um Con-
selho de Administracdo comum. Os Governos de Portugal
e Espanha acordaram ainda autorizar a participagdo dos
operadores de sistema (REN e REE) em cada uma das hol-
dings accionistas até um maximo de 10%, decis@o que
representa um reconhecimento do papel importante destas
entidades na vida do OMI.

Aguardando-se que as medidas previstas no referido
plano sejam introduzidas no Acordo Internacional relativo
ao MIBEL, o ano 2008 perspectiva-se como um periodo de
grandes desafios para o OMIP e para a OMIClear, de que
se salientam a integragdo com o OMEL e a dispersdo de
capital por parte da REN.

Neste quadro, os desafios passam pela afirmacéo do
Mercado de Derivados do MIBEL, como um mercado de
referéncia para a industria da electricidade na Peninsula
Ibérica, e pela continua¢do da aposta na diversificag@o da
carteira de produtos e servicos do OMIP e da OMIClear,
como meios de valorizagdo das duas sociedades constituin-
tes do Pélo Portugués do futuro OMI - Operador do Mer-
cado Ibérico.
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Sintese da actividade no ano

O exercicio de 2007 corresponde ao primeiro ano com-
pleto da nova REN, integrando sob a mesma empresa as
actividades de electricidade (transmissdo, gestdo do siste-
ma e compra e venda de energia dos CAE) e de gas natu-
ral (transporte, armazenagem subterrdnea e recepgdo e
regaseificagcdo de GNL).

Além desta alterag@o no perimetro de actividades da
REN, houve uma mudanca significativa ao nivel da area da
electricidade, motivada pela entrada em funcionamento do
mercado ibérico de electricidade, a partir de 1 de Julho de
2007, em simultGneo com a cessac¢do da maior parte dos
Contratos de Aquisic@o de Electricidade (CAE); em respos-
ta a essa alteracdo a estrutura do Grupo foi ajustada, tendo
sido criada a REN Trading, para a qual foi transferida a ges-
tdo dos dois CAE ainda em vigor. A actividade de compra
e venda de energia reduziu-se portanto substancialmente e
ficou separada das actividades de transporte e de gestdo do
sistema eléctrico.

O resultado liquido do exercicio situou-se em 145,2 M€,
dos quais 80,9 M€ gerados na drea de electricidade, 36,3
M€ na drea do gas natural, e 28 M€ nas outras activida-
des do Grupo (SGPS, telecomunicacdes, OMIP e OMIClear).

Custos e proveitos consolidados

No quadro seguinte pode observar-se a demonstracéo
de resultados da REN em 2007 e em 2006. A comparagéo
entre os dois anos é muito distorcida pela referida modifi-
cacdo do perimetro do Grupo, através da compra a GALP
dos activos relacionados com o gds natural, efectuada em
26 de Setembro de 2006, e da simultédnea venda & Amorim
Energia, B.V., da participacdo de 18,3% que a REN detinha
na GALP Energia, SGPS, S.A.




Demonstracdo dos resultados

Vendas e Prestacdes de Servicos

Un: Milhges de euros

554,7 387,7
Qutros proveitos operacionais 47,1 604,4
Ganhos em joint ventures do gas 8,9 2,6
Proveitos operacionais 610,7 994,7
Custos com o pessoal (42,6) (34,0)
Fornecimentos e Servicos Externos (145,5) (130,9)
Custos operacionais (48,6) (120,2)
Amortizacdes (123,9) (96,3)
Variagéo das provisdes 14,9 (42,6)
Custos operacionais (345,7) (423,9)
EBIT 265,0 570,8
Amortizagdes 123,9 96,3
Provisdes (14,9) 42,6
EBITDA 374,1 709,7
Dividendos GALP 40,7
Resultados financeiros (77,5) (41,6)
Resultado antes de impostos 187,5 569,9
Imposto sobre o rendimento (42,3) (73,3)
Resultado liquido no exercicio 145,2 496,6
Itens ndo recorrentes no EBITDA 63,6 466,0
EBITDA corrigido 310,5 243,7

No ano 2007, os proveitos operacionais ascenderam
a 610,7 M€, dos quais 554,7 M€ corresponderam a “Ven-
das e Prestacdes de servicos”, e 47 M€ a outros provei-
tos operacionais. Estes incluem a margem da actividade
de compra e venda de energia dos CAE, no montante de
16,4 M€. Recorde-se que essa margem ocorreu exclusi-
vamente durante a primeira metade do ano, ja que no
segundo semestre a ERSE ndo reconheceu qualquer mar-
gem para essa actividade. E de referir ainda que no ano
2006, os proveitos da actividade de trading haviam atin-
gido 46,1 Me.

Nos custos operacionais destacam-se as rubricas de
“Fornecimentos e Servigos Externos”, que em 2007 atin-
giu o montante de 145,5 M€, “Custos com o Pessoal”,
que ascendeu a 42,6 M€, e “"Amortizagdes”, que atingiu
123,9 M€.

O quadro seguinte mostra como se repartem estas rubri-
cas de custos por segmento de negécio:

Fornecimentos e Servicos Externos
Custos com o pessoal
Amortizacdes

As amortizagdes do segmento da electricidade (as Gnicas
verdadeiramente comparaveis) apresentam um crescimento de
4,4%, relativamente ao ano anterior, fruto do acréscimo de
investimento concluido em 2007.

A variagdo de provisdes (-14,9 M€) resulta do efeito conju-
gado da anulagdo da provisdo constituida em 2006 para fazer
face ao litigio com a Amorim Energia, B.V., relativo ao dividen-
do da GALP Energia, SGPS, S.A., em 2005 (40,7 M€), e da
constituicGo de uma provisd@o de 25,3 M€ para fazer face ao
desvio excedentario resultante das tarifas fixadas pela ERSE em
2007, o qual, segundo o Regulamento Tarifdrio, tem que ser
devolvido & tarifa em 2009.

Resultado Operacional e EBITDA

O EBIT do Grupo ascendeu a 265 M€. A contribui¢do
das diferentes areas de negoécio da REN para aquele valor
global foi: 166,1 M€ proveniente do segmento do negdcio
da electricidade, 64,4 M€ relativos ao segmento do negé-

Un: Mil euros
105 378 33 448 6 640 145 466
28 864 10 448 3308 42 620
78913 44 403 603 123 919



cio do gas, e 34,5 M€ das restantes dreas de actividade
(SGPS, RENTELECOM, OMIP e OMIClear).

O EBITDA corrigido apresentou um valor de 310,5 M€,
que compara com um valor de 243,7 M€ em 2006. Este cres-
cimento foi possivel, apesar da redu¢@o da actividade de tra-
ding e da redugdo da remuneracdo dos terrenos do dominio
hidrico, gracas & contribuicdo de um ano completo do negé-
cio do gas natural, contra apenas trés meses em 2006.

Os itens ndo recorrentes mais significativos foram: em
2006, os diversos movimentos relacionados com a compra
dos activos do gds e venda simultanea da participagdo na
GALP Energia, SGPS, S.A., o pagamento retroactivo de ren-
das de terrenos de anos anteriores a 2006 e ainda o impac-
to da reducdo por via legal da taxa de remuneragéo dos ter-
renos de dominio hidrico; em 2007, a anula¢do da provisdo
criada para cobertura do litigio com a Amorim Energia, B.V.,
a venda de activos e a provisdo para anular o excedente tari-
fario recebido.

Resultado do exercicio e resultado por accdo

O resultado antes de impostos foi de 187,5 M€. A taxa
efectiva de imposto cifrou-se em 22,5%, o que conduz a um
resultado liquido de 145,2 M£.

No inicio de 2007 a REN procedeu a um stock split, que
elevou o nimero de ac¢des de 106,8 milhdes para os actuais
534 milhdes.

Dos ntimeros acima decorre um resultado por acgéo de 0,27 €.

No balango da empresa, na rubrica de “activos fixos liqui-
dos” incluem-se os imobilizados em curso, que atingiram
160,3 M€ em 31 de Dezembro de 2007, contra 142,2 M€ &
mesma data em 2006.

Para efeitos do cdlculo dos proveitos regulados, os activos
liquidos relevantes foram, em 2007, de 1 567,6 M€ para a elec-
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tricidade e de 958,1 M€ para o gds. Estes valores resultam da
média mensal dos activos regulatérios ao longo do ano.

Para efeitos do apuramento dos activos que servem de
base ao cdlculo do resultado permitido, aos activos em explo-
racdo é deduzido o valor dos activos ndo regulados e o valor
liquido dos subsidios ao investimento.

Nos activos financeiros disponiveis para venda o cresci-
mento avulta a participacdo de 1% do capital social da Red
Eléctrica de Espafia, com um valor de balango a 31 de Dezem-
bro de 2007 de 58,5 M€.

Foram também consideradas em balanco (na rubrica de
“Fornecedores e outras contas a pagar”) as verbas recebidas
a titulo de renda de congestionamento nas interligagdes,
23,2 M€, e as verbas recebidas via tarifa para o Plano de Pro-
mocdo da Eficiéncia ao Consumo, 10 M€.

O défice tarifario, incluindo a recuperag¢@o da remunera-
¢do dos terrenos de 1999 a 2003, atingiu em 31 de Dezem-
bro de 2007 o valor de 466,2 M€. Este valor serd recuperado
expectavelmente no exercicio de 2008, segundo o documen-
to da ERSE que fixou as tarifas eléctricas para 2008.

O valor global de défice e desvios tarifarios era em 31 de
Dezembro de 494,1 M€, e encontra-se no balango nas rubri-
cas de “Clientes e outras contas a receber”. Note-se que
aquele valor se reporta as normas internacionais (IFRS),
enquanto de acordo com as regras da contabilidade regula-
da, o valor correspondente é de 524,1 M€.

Investimento

O investimento em imobilizado corpéreo realizado pela
REN em 2007 ascendeu a 249,9 M£. Se a este valor acrescer-
mos o da aquisi¢do da participacdo no capital da Red Eléctrica
de Espafia (49,9 M€) e o pagamento a GALP Energia, SGPS,
S.A. do acerto final do valor da aquisicdo dos activos do gas
(24 M€), o investimento totaliza 323,8 M€.

Balanco Un: MilhGes de euros O valor do investimento em imobilizado corpéreo resulta
de 6,1 M€ na darea do gdés e 243,3 M€ na area da electricida-

Activos fixos liquidos 30861 29803 de. A desagregacéo por finalidade do investimento realizado é

Activos financeiros disponiveis para venda 59,6 1,0 apresentada no quadro seguinte:

Participacdo em joint ventures 9,0 8,6

Provisdes (58,9) (83,1) Un: Mil euros

Capital circulante liquido 140,3 38,7

Qutros (298,8) (177,7) Area da electricidade

Capital investido 29374 27679 Subesta¢des 129 005

Divida financeira 2 054,9 18749 Linhas 107 543

Leasings 2,2 2,1 Telecomunicacées 3635

Caixa e equivalentes de caixa (125,9) (55,5) Qutros 3204

Divida liquida 1931,2 18215 Subtotal 243 387

Interesses minoritarios 0,6 0,5 Area do gas 6072

Capital préprio 1 005,8 945,9 Qutros 391

Fundos de accionistas 1006,3 946,4 TOTAL 249 850



O quadro seguinte apresenta a distribuicdo percentual
dos investimentos por infra-estrutura.

3%

43%
52%

Electricidade - Subestagdes
Gas
©® Electricidade - Linhas
2% Outros

Os principais investimentos da area do gas s@o relati-
vos ao reforco de ligagdes a rede de distribuicGo com vista
a fazer face aos aumentos de consumo, a finalizacdo dos
trabalhos de construcdo da caverna TGC-4, a diversos pro-
jectos de engenharia de detalhe para desenvolvimento de
novos pontos de ligagdo a RNTGN e para melhoria da segu-
ranca operacional, bem como ao projecto do terceiro tan-
que de armazenagem, infra-estrutura essencial para a fle-
xibilizag@o do uso do terminal.

Financiamento

A divida financeira liquida consolidada do Grupo ascen-
dia, no final de 2007, a 1 931,2 M€, tendo registado um
acréscimo de 109,7 M€ (6%) face a 2006.

Este aumento de divida liquida é predominantemente
explicavel por dois factores: a aquisicdo da participagdo de
1% no capital da REE por 49,9 M€; o acerto do preco rela-
tivo & aquisic@o dos activos de gds, da ordem dos 23,6 M€.

Un: Milhges de euros

Divida financeira liquida 1931,2
Negécio da electricidade 1427,7
Negécio do gas 358,2
REN SGPS e outros 145,3
Divida financeira total 20571
Negécio da electricidade 14799
Negécio do gas 426,9
REN SGPS e outros 150,3
Aplicacdes e disponibilidades 125,9
Negécio da electricidade 52,1
Negécio do gas 68,7
REN SGPS e outros 51

Milhdes de euros

1821,5 107,1 6,0% 100,0%
1414,3 13,4 0,9% 73,9%
409,7 (51,5) (12,6%) 18,5%
0,0 145,3 n.a. 7,5%
1877,0 180,1 9,6% 100,0%
14154 64,5 4,6% 71,9%
461,6 (34,7) (7,5%) 20,8%
0,0 150,3 n.a. 7,3%
55,5 70,4 127,0% 100,0%
1,0 51,1 4908,6% 41,4%
519 16,8 32,4% 54,6%
2,5 2,5 100,3% 4,0%
Evolucéo da divida
1821 367 208 188 1931
9
3 ¥ 2 s $ 3
P T2 £ 3 P
& it -
Sa %
o

* Inclui o investimento financeiro
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No final de 2007 o “negdcio da electricidade” concentrava 73,9% da divida financeira liquida do Grupo, cabendo ao
"negdcio do gas” e a “REN SGPS e Outros” 18,5% e 7,5%, respectivamente.

Papel comercial 1604,4

Empréstimos bancarios
Descobertos bancarios

Locagées financeiras

O papel comercial'? representava, no final de 2007,
78% da divida financeira do Grupo. Esta concentracdo
da divida em papel comercial justifica-se pela elevada fle-
xibilidade que este instrumento confere a gestdo finan-
ceira, aspecto que ganha especial relevancia num perio-
do em que o Grupo prepara a reestruturacdo da sua
divida.

Alcangada a estabilizagdo da nova realidade empre-
sarial do Grupo, apés a integracdo das concessdes do
gdas natural, iniciou-se, em 2007, o processo de reestru-
turacdo da divida financeira, que passa por garantir os
seguintes objectivos:

® maior adequag¢do da maturidade média da di-

vida do Grupo ao horizonte temporal dos seus acti-

vos;

¢ redugdo do risco de refinanciamento;

® gest@o do risco de taxa de juro numa 6ptica integra-

da, tendo em conta o enquadramento regulatério dos

“negécios da electricidade e do gas” (fixagdo trianual

da taxa de remuneracéo dos activos em fungdo do

WACC);

e Optimizac¢do da gestdo das necessidades de finan-

ciamento e das disponibilidades do Grupo numa 6pti-

ca integrada.

A concretizac@o destes objectivos passa por garan-
tir:

(i) a obteng@o da notagdo de rating internacional,

(ii) a sediacdo na REN SGPS da divida existente nas

subsidiarias;

(iii) a extens@o da maturidade média da divida do

Grupo através do refinanciamento da maior parte do

papel comercial existente.

Os empréstimos bancdrios concentram-se exclusiva-
mente no “negdcio do gas” e representam, fundamental-
mente, divida de médio/longo prazo contratada ao BEI -
Banco Europeu de Investimento.

12 Os programas de papel comercial do Grupo REN tém garantia de subscricéo.

Unidade: Milhges de euros

1381,8 222,6 16,1% 78,0%

461,6 (34,7) (7,5%) 20,8%

31,5 (7,8) (24,8%) 1,2%

2,1 0,1 1,2% 0,1%
2007
33,4%

66,6% Divida C/ Prazo
Divida M/L Prazo

2006

36,6%

63,4%
Divida C/ Prazo
Divida M/L Prazo

A estrutura da divida do Grupo em termos de prazo
ndo sofreu oscilagdes significativas em relagdo a 2006,
mantendo-se essencialmente concentrada no curto prazo.

Os encargos da divida financeira'® conheceram, em
2007, um elevado acréscimo face ao ano anterior: em 2006,
os encargos financeiros totalizaram 47,3 M€ e, em 2007,
89 M€, ou seja, um aumento de 41,7 M€.

13 Os encargos financeiros considerados, além dos juros e das comissdes, incluem a fiscalidade associada as diferentes fontes de financiamento.



percentagem

Importa, no entanto, salientar que o nivel de encar-
gos financeiros de 2006 néo é directamente comparavel
com o registo de 2007: a integracd@o dos activos de gds
ocorreu em 26 de Setembro de 2006, pelo que os encar-
gos financeiros afectos ao “negécio do gas” contabili-
zados nesse ano respeitam a um periodo de somente
trés meses, quando em 2007 respeitam a um ano comple-
to. Saliente-se a este propdsito que o impacto liquido no
endividamento do Grupo das operagdes relacionadas com
a integragdo do “negocio do gds” foi da ordem dos 400
Me.

Assim, o incremento dos encargos financeiros explica-
-se, fundamentalmente, pela conjugacdo de dois factores:

® o acréscimo significativo do endividamento médio

anual do Grupo, fruto da aquisicdo do negécio do gas

em Setembro de 2006;

® 0 agravamento generalizado das taxas de juro de mer-

cado.
5,50%
5,06
5,00%
4,76
4,50% 4,42
4,23
4,09
4,00% 3,87 4,08
3,63
3,50%

06-Dez 08-Mar 08-Jun 07-Set 07-Out 08-Nov 07-Dez

1M Euribor Electricidade Grupo Gas

O custo médio de financiamento do Grupo registou, em
2007, um acréscimo de 1,15 p.p. face a 2006 (3,27% p.a.,
em 2006, contra 4,42% p.a., em 2007), justificado pelo
incremento generalizado das taxas de juro de mercado. O
aumento do custo médio de financiamento do Grupo teve
um impacto nos seus encargos financeiros da ordem dos
22,8 M€. Este acréscimo ndo se mostrou mais acentuado
porque o Grupo REN obteve poupancas significativas
através da renegocia¢do das condi¢des junto da banca
comercial, nomeadamente nos seus programas de papel
comercial e das comissdes de garantia associadas aos
empréstimos do BEI.

Perspectivas para o ano 2008

Concretizada em 2006 a aquisi¢cdo dos activos regulados
de gds, a REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.,
criada em 5 de Janeiro de 2007, assumiu, directamente atra-
vés das respectivas participadas, a responsabilidade das con-
cessdes da gestdo dos sistemas de transporte de electricida-
de e de gas natural em alta pressdo (incluindo o respectivo
armazenamento). O ano 2008 exigira, do Grupo REN, a con-
tinuagdo do esforgo de integragdo dos varios negocios agora
existentes.

Entretanto, a REN SGPS, S.A. (REN), através da sua par-
ticipada REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A., continuarg, em
2008, o esforco de desenvolvimento das infra-estruturas da
rede de transporte de electricidade para acomodar o cresci-
mento da producdo de energia renovavel, sobretudo edlica,
e a entrada de novos centros de produgdo a gas. O esforco
de investimento dirigir-se-@, ainda, para o refor¢o da capa-
cidade técnica da interliga¢do entre Portugal e Espanha,
dando resposta as necessidades decorrentes do desenvolvi-
mento do MIBEL.

No sector de gas natural, o ano 2008 serd marcado por
uma aceleragdo do esforco de investimento, de que se des-
taca o inicio da constru¢do do terceiro tanque do terminal de
Sines, a construgdo das interligagdes as novas centrais de gas
e a continuagdo do esforco de desenvolvimento de cavernas
de armazenagem.

No dominio dos sistemas de gest&o da qualidade, ambien-
te, seguranca e da responsabilidade social, o ano 2008 cons-
tituird uma base de partida para o aprofundamento e conso-
lidagd@o desses sistemas, perspectivando-se a extensdo do
ambito das certifica¢des existentes a grande maioria das
empresas do Grupo.

A REN adquiriu em 2007 uma participagdo na REE (Red
Eléctrica de Espafia), prosseguindo o objectivo de estabe-
lecimento de uma parceria estratégica com esta empresa.
Em 2008, a REN pretende continuar a aprofundar a cola-
boragdo actualmente existente com a Enagds, incluindo
um cruzamento de participagdes qualificadas nos seus capi-
tais sociais, em conformidade com as regras legais de Por-
tugal e Espanha e com os estatutos de cada uma das socie-
dades.

A constituicdo, em Junho de 2007, da REN Servicos, inse-
re-se na preocupacgdo de maior racionalidade econémica na
gestdo das actividades de back-office comuns. Com a entra-
da em operagdo desta empresa, que se prevé venha a acon-
tecer na primeira metade de 2008, um conjunto de activida-
des de apoio existentes nas vdrias empresas do Grupo passa



a estar centralizado nesta estrutura, o que permitird econo-
mias de escala e de gama, cujos efeitos se deverdo fazer sen-
tir num futuro préximo.

Em 2008, a REN pretende ainda apresentar ao regulador
propostas de alteragdo para o proximo periodo regulatério,
que incluirdo a introducdo de incentivos de eficiéncia, a repar-
tir entre a empresa e os consumidores, em linha com o com-
promisso assumido aquando da oferta publica de venda ini-
cial (OPV).

Por ultimo, a REN tem em curso uma ac¢éo de obtengdo
de rating internacional, que se prevé estar concluida na pri-
meira metade de 2008. Isto possibilitara a empresa recorrer
& emissdo de obriga¢des no mercado de capitais internacio-
nal, permitindo assim uma eficiente reestrutura¢@o da sua
divida actual.

O Conselho de Administra¢@o, nos termos do Art.° 15°
dos Estatutos da REN SGPS, S.A., propde que o Resultado
Liquido do Exercicio de 2007, apurado nas contas individuais,
segundo as normas do Plano Oficial de Contabilidade, no
valor de 121 681 442 € (cento e vinte e um milhdes, seiscen-
tos e oitenta e um mil, quatrocentos e quarenta e dois euros),
tenha a seguinte aplicagdo:

¢ para Reserva Legal, 6 084 072 € (seis milhdes, oitenta

e quatro mil, setenta e dois euros);

¢ para Outras Reservas, 19 225 668 € (dezanove milhdes,

duzentos e vinte e cinco mil, seiscentos e sessenta e oito

euros);

e para Dividendos, 87 000 000 € (oitenta e sete milhdes

de euros);

e para Resultados Transitados, 9 371 702 € (nove milhdes,

trezentos e setenta e um mil, setecentos e dois euros).
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Nota Final

O Conselho de Administrac@o expressa o seu reconhe-
cimento a todos os que, ao longo do exercicio de 2007, o
apoiaram na prossecuc¢do dos objectivos fixados para a
empresa.

Aos Colaboradores da empresa, pela dedicagéo, empe-
nho e elevado profissionalismo, demonstrados no exercicio
das suas fungdes, em consonéncia com os objectivos esta-
belecidos.

Aos Accionistas, pelo apoio e confianca demonstrados
nos mais diversos momentos da vida da empresa, num ano
marcado pela OPV do Grupo e pela completa integracdo
do negécio do gds.

A Comissd@o de Auditoria, ao Revisor Oficial de Contas
e ao Auditor Externo, pela colaboragé@o fundamental pres-
tada, o Conselho de Administragdo manifesta o seu pro-
fundo agradecimento.

Lisboa, 06 de Marco de 2007

O Conselho de Administracdo

José Rodrigues Pereira dos Penedos

Anibal Durées dos Santos

Vitor Manuel da Costa Antunes Machado Baptista
Rui Manuel Janes Cartaxo

Fernando Henrique Viana Soares Carneiro

Luis Maria Atienza Serna

Gongalo José Zambrano de Oliveira

Manuel Carlos Mello Champalimaud

José Luis Alvim Marinho

José Frederico Vieira JordGo
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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

Balanco consolidado a 31 de Dezembro de 2007

Unidade: Mil euros

Nota 2007 2006 Re-expresso 2006
ACTIVO
Né&o corrente
Activos fixos tangiveis 8 2 654 320 2 512 406 2 523 496
Goodwill 3774 3774
Propriedades de investimento 9 427 599 464 136 464 136
Participacd@o em joint ventures 10 9 025 8 620 2577
Activos por impostos diferidos 11 19 416 19 672 19 647
Activos financeiros disponiveis para venda 12 59 567 1033 1033
Clientes e outras contas a receber 13 100 264 392 103 354 907
3273 965 3401744 3365796
Corrente
Existéncias 14 3073 3089 3089
Clientes e outras contas a receber 13 511 457 431311 422 466
Imposto sobre o rendimento a receber 15354 94 94
Depésitos de garantia recebidos 15 39 765 13913 13913
Caixa e equivalentes de caixa 16 125 920 55 482 55 482
695 569 503 888 495 044
Total do Activo 3969 534 3905 632 3 860 840
CAPITAL PROPRIO
Capital e reservas atribuiveis aos detentores de capital
Capital social 17 534 000 534 000 534 000
Outras reservas 18 152 591 33 634 33634
Resultados acumulados 18 174 033 (30 959) (30 959)
Resultado do periodo atribuivel a detentores de capital 18 145 150 496 189 496 046
1005774 1032 864 1032721
Dividendos antecipados 0 (87 000) (87 000)
1005774 945 864 945 721
Interesses minoritarios 18 555 500 500
Total capital préprio 1006 329 946 364 946 221
PASSIVO
Né&o corrente
Empréstimos 19 687 169 686 544 686 544
Passivos por impostos diferidos 11 178 345 197 364 204 901
Obrigacdes de beneficios de reforma e outros 20 28016 37 388 37 388
Fornecedores e outras contas a pagar 22 280 585 278 280 211563
ProvisGes para outros riscos e encargos 21 30 853 45731 45731
1204 968 1245 307 1186128
Corrente
Empréstimos 19 1369 905 1193 920 1193920
Fornecedores e outras contas a pagar 22 288778 458 931 473 332
Imposto sobre o rendimento a pagar 59 789 47 197 47 326
Depésitos garantia a pagar 39 765 13913 13913
1758 237 1713961 1728 491
TOTAL PASSIVO 2963 205 2 959 268 2914619
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 3969 534 3905 632 3 860 840



DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

Unidade: Mil euros
Exercicio findo em 31 de Dezembro

Nota 2007 2006 Re-expresso 2006
Vendas 23 242 112 112
Prestacdes de servicos 23 554 450 387 608 387 608
Total das vendas e das prestacdes de servicos 554 692 387720 387720
Custo de vendas (284) (98) (98)
Fornecimentos e servicos externos 24 (145 466) (130 866) (130 866)
Custos com pessoal 25 (42 619) (33 979) (33 979)
Depreciagées do exercicio (123 919) (96 271) (88 896)
Provisées para passivos e encargos 21 14 878 (42 584) (42 584)
Imparidade de activos 9 - (102 476) (102 476)
Outros custos operacionais 26 (48 282) (17 654) (17 654)
Qutros proveitos operacionais 26 47 093 645114 637 552
Total (298 598) 221186 220 998
Resultado operacional 256 094 608 906 608 718
Custos de financiamento 27 (82 813) (42 603) (42 603)
Proveitos financeiros 27 5284 1 000 1 000
Ganhos/(perdas) em joint ventures 10 8 896 2577 2577
Resultados antes de impostos 187 461 569 880 569 692
Imposto do periodo 28 (42 253) (73 258) (73 213)
RESULTADO LiQUIDO DO PERIODO 145 208 496 622 496 479
Atribuivel a
Accionistas do Grupo REN 145 150 496 189 496 046
Interesses Minoritdrios 58 433 433
145 208 496 622 496 479
Capital durante o ano (expresso em euros por accdo)
- basico 0,27 4,65 4,64
- diluido 0,27 4,65 4,64




Exercicio findo em 31 de Dezembro

Unidade: Mil euros

Nota 2007 2006 Re-expresso 2006
Ganhos e perdas actuariais, valor bruto 5849 5054 5054
Ganhos em investimentos disponiveis para venda, valor bruto 13 8 600 (503 075) (503 075)
Imposto sobre os itens registados directamente em capital 13 (2 689) 65 468 65 468
Resultado reconhecido directamente em capital 11760 (432 553) (432 553)
Lucro do periodo 145 208 496 622 496 479
Resultado total do periodo 156 967 64 069 63 926
Atribuivel a
Accionistas 156 910 63 636 63 493
Interesses minoritarios 58 433 433
156 967 64 069 63 926




DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

Unidade: Mil euros

Exercicio findo em 31 de Dezembro

2007 2006
Fluxos de caixa das actividades operacionais
Recebimentos de clientes 2220484 3 093 656
Pagamentos a fornecedores (1741772) (2794 972)
Pagamentos ao pessoal (47 449) (33 027)
Pagamento do imposto sobre o rendimento (64 236) (10 479)
Fluxos de caixa liquidos das actividades operacionais 367 027 255178
Fluxos de caixa das actividadades de investimento
Recebimentos provenientes de

Investimentos financeiros 600 945 101

Activos fixos tangiveis 70 493

Subsidios ao investimento 12 861 7123

Dividendos 6 820 40 694
Pagamentos respeitantes a
Variacdo de perimetro (24 026) (492 961)

Investimentos financeiros (50 590)

Activos fixos tangiveis (243 656) (247 015)
Fluxos de caixa liquidos das actividades de investimento (297 922) 253 435
Fluxos de caixa das actividades de financiamento
Recebimentos provenientes de

Empréstimos obtidos 20 837 409 15 390 085
Pagamentos respeitantes a

Empréstimos obtidos (20 643 150) (15364 185)

Juros e custos similares (88 116) (47 357)

Dividendos (97 003) (442 047)
Fluxos de caixa liquidos dss actividades de financiamento 9140 (463 504)
Aumento liquido (diminuicé@o) do caixa e equivalentes de caixa 78 245 45 109
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo 23970 (21 139)
Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo 102 215 23970
Detalhe da caixa e equivalentes de caixa
Caixa 3 4
Descobertos bancarios (23 704) (31512)
Depésitos bancdarios 125916 55 478

102 215 23 970




A REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.
(referida neste documento como “REN" ou “Grupo”),
com morada na Avenida Estados Unidos da América,
55 - Lisboa, 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 Agosto 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 negdcio da electricidade, através
da REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A. Em 26 de Setem-
bro de 2006, decorrente da transac¢do de unbundling do
negécio do gds natural, o Grupo sofreu uma alteragdo sig-
nificativa com a compra dos activos e participa¢des finan-
ceiras associados as actividades de transporte, armaze-
namento e regaseificacdo de gds natural, constituindo um
novo negécio.

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

O Grupo detém, presentemente, duas dreas de nego-
cio principais, a Electricidade e o Gdas, e duas dreas
de negécio secunddrias, nas areas de Telecomunica-
¢Bes e de Gestdo do Mercado de Derivados de Electri-
cidade.

O negécio da Electricidade compreende as seguintes
empresas:

a) REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A., criada em 26 de

Setembro de 2006 cujas actividades sd@o desenvolvidas

no dmbito de um contrato de concess@o atribuido por

um periodo de 50 anos, que se iniciou em 2007 e que
estabelece a gestdo global do Sistema 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 aqui-

sicdo de energia (CAE) da Turbogds e da Tejo Ener-
gia que nado 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 interna-
cionais.

O negdcio do Gés engloba as seguintes empresas:

a) REN Gasodutos, S.A.

Empresa criada em 26 de Setembro de 2006, cujo capital
social foi realizado através da integrac@o das infra-estru-
turas de transporte de gas (rede; ligacdes; compressao);
b) REN Armazenagem, S.A.

Empresa criada em 26 de Setembro de 2006, cujo capital
social foi realizado pela integragdo dos activos de armaze-
namento subterrGneo de gas;

c) REN Atlantico, Terminal de GNL, S.A.

Empresa adquirida no &mbito da aquisi¢do do negécio do
gds, anteriormente designada por “SGNL - Sociedade Por-
tuguesa de Gdas Natural Liquefeito”. A actividade desta
empresa consiste no fornecimento de servicos de recep-
¢do, armazenamento e regaseificacdo de gas natural lique-
feito através do terminal maritimo de GNL, sendo respon-
savel pela construcdo, utilizagdo e manutengdo das
infra-estruturas necessarias.

As actividades destas empresas sdo desenvolvidas no
ambito de trés contratos de concessdo atribuidos em separa-
do, por um periodo de 40 anos com inicio em 2006.

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

O negocio das telecomunicagdes é gerido pela
RENTELECOM Comunicagdes, S.A., cuja actividade consis-
te no estabelecimento, gest@o e utilizacdo dos sistemas e
infra-estruturas de telecomunicacdes, fornecendo servigos
de comunicagéo e tirando proveito da capacidade exceden-
taria de fibras épticas pertencentes ao Grupo REN.

O negdcio da gestdo do Mercado de Derivados da Electri-
cidade é assegurado pelo OMIP - Operador do Mercado Ibéri-
co de Energia (Pélo Portugués), S.A. Esta entidade foi criada
para a organizacdo da divisdo Portuguesa do MIBEL, assegu-
rando a gestdo do Mercado de Derivados do MIBEL juntamen-
te com a OMIClear (Camara de compensacdo do Mercado
Energético), uma empresa constituida e detida totalmente pelo
OMIP, e cujo papel € o de céGmara de compensagéo e de con-
traparte central das operagdes realizadas no mercado a prazo.
O OMIP iniciou a sua actividade em 3 de Julho de 2006.

Estas demonstracdes financeiras consolidadas foram apro-
vadas pelo Consglho de Administragdo, na reuni@o de 6 de
Marco de 2008. E da opiniGo do Conselho de Administrac@o
que estas demonstracdes financeiras reflectem de forma ver-
dadeira e apropriada as opera¢des da REN, bem como a sua
posicdo e performance financeira e fluxos de caixa.



A concessdo para a utilizacdo 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 gestéo do Sistema Eléctrico
de Abastecimento Publico (SEP), a utilizagdo da Rede Nacio-
nal de Transporte, bem como ao desenvolvimento das infra-
-estruturas necessdarias.

O objecto deste contrato de concessdo consiste nas
seguintes actividades:

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 ener-
gia assinados com os produtores e vendida de acordo com
as tarifas definidas pelo regulador, ERSE (Entidade Regula-
dora de Servicos Energéticos).

A REN intermediava na venda de excedentes de produ-
¢do disponiveis. Dos ganhos resultantes destas intermedia-
¢des, a REN tinha direito a reter 50% dos ganhos comerciais
obtidos.

A partir de 1 de Julho de 2007, com o término da maio-
ria dos contratos de aquisicdo de energia (CAE) a REN ape-
nas gere os dois CAE ndo cessados com a Tejo Energia e
a Turbogas, através da REN Trading, colocando a energia
desse produtores no mercado.

Os activos tangiveis alocados a esta actividade sdo
remunerados a semelhanca do que se verifica para os acti-
vos de 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 ten-
s@o), aos consumidores ligados & RNT e as redes de MAT
(muito alta tens@o) a que a REN estiver ligada. Esta activi-
dade inclui ainda o planeamento e desenvolvimento da RNT,
a construcdo das novas infra-estruturas e a exploracdo e
manutenc¢do da RNT.

O modelo do contrato de concess@o garante um equi-
librio contratual através da recuperacdo das deprecia¢des
e remuneragdo dos investimentos feitos em activos da con-
cessdo e a recuperacdo de custos operacionais elegiveis.

Esta actividade tem por objecto a gestdo global do Sis-
tema de electricidade, cabendo & REN a gesté&o técnica do
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mesmo através da coordenagdo, nos pontos de ligagdo
com a RNT, dos transitos de energia eléctrica das instala-
¢Bes da producdo, 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 recuperacéo
da depreciagdo dos activos da concess@o e a remuneragdo
do investimento efectuado. A remuneragéo 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 auto-
rizada 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 sob a
alcada do MIBEL, e a sua subsidiaria OMIClear, que funcio-
na como cdmara de compensacdo.

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

e as linhas, subestagdes, postos de seccionamento e

instalagdes anexas;

e as instalagbes afectas ao despacho centralizado e a

gestdo global do SEP, incluindo todo o equipamento

indispensdvel ao seu funcionamento; e

e as instalagdes de telecomunicagdes, telemedida e tele-

comando afectas ao transporte e a coordenagdo do sis-

tema electroprodutor.

Adicionalmente, serdo também considerados como acti-
vos de concessdo:

® 0s imoveis pertencentes @ REN em que se implantem

os bens referidos no nimero anterior, assim como as

serviddes constituidas;

® os sitios para instalagdo dos centros electroproduto-

res, cuja propriedade ou posse pertenca a REN;

® outros bens mdveis ou imdveis necessdarios ao desem-

penho das actividades objecto da concessdo; e

e as relagdes juridicas directamente relacionadas com

a concessdo, nomeadamente laborais, de empreita-

da, de locagdo, de prestagdo de servigos, de recep-

¢cdo e entrega de energia eléctrica, bem como os direi-

tos de utilizagdo do dominio hidrico e de transporte

através de redes situadas no exterior da drea de con-

cessdo.

A REN tem a obrigag@o de, durante o prazo de vigén-
cia da concessdo, manter o bom estado de funcionamen-



to, conservacdo e seguranga dos activos e meios a ela afec-
tos, efectuando todas as reparagdes, renovagdes e adap-
tagdes necessarias para a manutengdo dos activos nas con-
digbes técnicas requeridas.

A REN é titular e detém a posse dos activos que inte-
gram a concessdo, até a extingdo desta. Os activos apenas
podem ser utilizados para o fim previsto na concess@o. Na
data da extingdo da concessdo, os bens a ela afectos rever-
tem para o Estado nos termos previstos no presente contra-
to, o qual compreende o recebimento de uma indemnizacdo
correspondente ao valor liquido contabilistico dos bens afec-
tos a concessdo.

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

O contrato de concessdo podera ser rescindido pelo con-
cedente se ocorrer qualquer uma das situagdes a seguir des-
critas, com impacto significativo nas operacdes da conces-
sd@o: afastamento dos principios da concessdo; oposi¢do a
supervisdo e desobediéncia as delibera¢des do conceden-
te; recusa em efectuar reparagcdes e manutencgdes nos acti-
vos da concessd@o, bem como o seu desenvolvimento; apli-
cagdo de tarifas mais elevadas do que as definidas pelo
regulador; e a transmiss@o ou subconcess@o ndo autoriza-
da da concessdo de transporte.

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 res-
pectivo prazo. Pelo resgate, a concessionaria tem direito a
uma indemnizag¢do que deve atender ao valor contabilisti-
co a data do resgate dos bens revertidos bem como ao valor
de eventuais lucros cessantes.

Se, no termo da concessdo, esta ndo tiver sido renova-
da ou ndo tiver sido decidido quanto ao novo modo ou enti-
dade encarregada da gestdo da concessdo, o presente con-
trato de concessdo pode ser prolongado pelo periodo
mdximo de um ano, como um contrato de locagdo, presta-
cdo de servicos ou qualquer outra forma legal.

A concessdo para utilizacdo da RNTGN foi atribuida a
REN Gasodutos, S.A., ao abrigo do Decreto-Lei n.°
140/2006 de 26 e Julho de 2006, tendo como objecto a ges-
tdo do Sistema Nacional de Gas Natural (SNGN), a opera-
¢do da rede de transporte de gas em alta pressdo e o desen-
volvimento das infra-estruturas necessdrias, sob o regime
de prestacdo de servigo de publico.

O objecto do contrato de concess@o compreende as
seguintes actividades:

Transporte de gds

Esta & uma das actividades da REN Gasodutos, S.A.,
e tem por objectivo garantir o transporte de gds através
das infra-estruturas que compdem a rede nacional de alta
pressdo, bem como a distribuicdo ao SNGN ou a consu-
midores industriais directamente ligados ao RNTGN. Esta
actividade compreende ndo sé a recepgdo e distribuicdo
de gds através da rede de transporte de alta pressdo, mas
também a operacdo e manutencéo de todas as infra-
estruturas e ligagdes que pertencem a RNTGN.

O modelo do contrato de concessdo garante um equi-
librio contratual através da recuperacdo dos custos ope-
racionais elegiveis e da remuneracdo dos activos, que
compreende: a recuperagdo da depreciacdo dos activos;
e a remunera¢do a uma taxa de juro fixada pelo regula-
dor (ERSE), calculada como uma propor¢do entre valor
actual acumulado de unidades transportadas e as uni-
dades totais estimadas a serem transportadas através da
infra-estrutura, durante o periodo de concessdo.

Gestdo global do sistema do gds

O objectivo desta actividade é gerir o Sistema Nacional
de Abastecimento de Gas (SNGN), através da coordenacdo
das ligagdes nacionais e internacionais & RNTGN, o pla-
neamento e a preparag¢do da expansdo necessaria da rede
de transporte de gas de alta pressdo, e o controlo das reser-
vas de seguranc¢a de gds natural.

Esta concessao foi atribuida por um periodo de 40 anos
a partir da data de assinatura do contrato. Os activos con-
siderados como activos da concess@o sdo os activos adqui-
ridos pelo Grupo REN & Transgas, e incluem:

¢ os gasodutos de alta pressdo, utilizados no transpor-

te de gds, tubos e antenas associados;

e gs infra-estruturas relacionadas com a compressdo,

transporte e reducdo de pressdo do gdas para entrega

nos gasodutos de média pressdo;

® equipamentos relacionados com a gestdo técnica glo-

bal do SNGN; e

e infra-estruturas de telecomunicacdes, telemetria e de

controlo remoto usados para gerir a rede de recepc¢do,

transporte e entregq, incluindo equipamento de teleme-

tria colocado nas instalagdes dos utilizadores.

Adicionalmente, sdo também considerados como acti-
vos da concessdo:

® os imoéveis detidos pela REN Gasodutos, S.A., onde os

supramencionados equipamentos se encontram insta-

lados, assim como as serviddes constituidas;

® outros activos necessdrios para o desenvolvimento

operacional das actividades da concessdo;



® quaisquer direitos intelectuais ou industriais, proprie-
dade da REN Gasodutos, S,A.; e

e todas as relac¢des legais estabelecidas durante a con-
cessdo, tais como: contratos de trabalho, subcontratos,
locacdes e servicos externos.

A REN Gasodutos, S.A., tem a obrigag@o 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, reno-
vagdes e adaptagdes necessdrias para a manuteng¢do dos
activos nas condig¢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 no contrato. Na
data da extingdo da concessdo, os bens a ela afectos rever-
tem para o Estado nos termos previstos no presente contra-
to, o qual compreende o recebimento de uma indemniza¢do
correspondente ao valor liquido contabilistico dos bens afec-
tos a concessdo.

A concessdo pode ser extinta por acordo entre as par-
tes, por rescisdo, por resgate e pelo decurso do prazo. A
extingdo da concessdo opera a transmisséo para o Estado
dos bens e meios a ela afectos.

O contrato de concess@o podera ser rescindido pelo con-
cedente se ocorrer qualquer uma das situagdes a seguir des-
critas, com impacto significativo nas opera¢des da conces-
s@o: falha iminente ou interrupcdo da actividade; deficiéncias
na gestdo e operacdo da actividade da concessdo; ou defi-
ciéncias na manutencdo e repara¢do das infra-estruturas
qgue 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 res-
pectivo prazo. Pelo resgate, a concessiondria tem direito a
uma indemnizagdo que deve atender ao valor contabilisti-
co a data do resgate dos bens revertidos e ao valor de even-
tuais lucros cessantes.

Se, no termo da concessdo, esta ndo tiver sido renova-
da ou ndo tiver sido decidido quanto ao novo modo ou enti-
dade encarregada da gestdo da concessdo, o presente con-
trato de concessdo pode ser prolongado pelo periodo
maximo de um ano, como um contrato de locagdo, presta-
¢do de servicos ou qualquer outra forma legal.

A concessdo da actividade no terminal GNL foi atri-
buida a REN Atlantico, S.A., ao abrigo do Decreto-Lei
140/2006 de 26 de Julho de 2006, para a realiza¢do das

DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

seguintes actividades, sob o regime de prestac¢do de
servigo publico:
a) recepcdo, armazenamento, tratamento e regaseifi-
cagdo de gds natural liquefeito, descarregado de bar-
cos metaneiros no Porto de Sines;
b) a injeccdo de gds natural de alta pressdo na Rede
Nacional de Transporte de Gas Natural (RNTGN) ou a
sua expedicdo através de camides especializados para
o efeito; e
) a construgdo, utilizagdo, manutencdo e expansdo das
infra-estruturas do Terminal GNL (edificios, tanques,
gasodutos, etc.).

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

A concesséo foi atribuida por um periodo de 40 anos, a
partir da data de assinatura do contrato. Os activos consi-
derados como activos de concessdo, sdo os adquiridos pelo
Grupo REN a Transgdas, e incluem:

e o terminal GNL e as infra-estruturas associadas, ins-

taladas no Porto de Sines;

e as infra-estruturas utilizadas para a recep¢do, arma-

zenagem, tratamento e regaseificacdo do GNL, incluin-

do todo o equipamento necessdrio para controlo, regu-
lacdo e medicdo das restantes infra-estruturas e da
actividade do Terminal GNL;

e as infra-estruturas utilizadas na injeccdo do gds natu-

ral na RNTGN ou no carregamento e expedi¢do do GNL

através de camides ou barcos metaneiros; e

e as infra-estruturas relacionadas com telecomunica-

¢cBes, telemetria e controlo remoto, usadas na gestdo

de todas as infra-estruturas do terminal GNL.

Adicionalmente, serdo também considerados activos da
concessdo:

¢ os iméveis detidos pela REN Atlantico, S.A., onde os

supra-referenciados equipamentos estdo instalados,

assim como as serviddes constituidas;

® outros activos necessdarios ao desenvolvimento da acti-

vidade da concesséo;

® quaisquer direitos intelectuais ou de propriedade indus-

trial da REN Atlantico, S.A.; e



* todas as relagdes legais estabelecidas durante a con-
cessdo, tais como contratos de trabalho, subcontratos,
locacdes e servicos externos.

A REN Atlantico, S.A., tem a obrigacdo 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 reparacdes, reno-
vagdes e adaptagdes necessdrias para a manuteng¢do dos
activos nas condig¢des técnicas requeridas.

A REN Atlantico, S.A., é titular e detém a posse dos
activos que integram a concessdo, que apenas podem ser
utilizados para o fim previsto no contrato. Na data da extin-
¢cdo 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 corres-
pondente ao valor liquido contabilistico dos bens afectos a
concessdo.

A concessdo pode ser extinta por acordo entre as par-
tes, por rescisdo, por resgate e pelo decurso do prazo. A
extincdo da concessdo 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 qualquer uma das situagdes a
seguir descritas, com impacto significativo nas opera¢des
da concessdo: falha iminente ou interrupgdo da activida-
de; deficiéncias na gestdo e operacdo da actividade da
concessdo; ou deficiéncias ha manutengdo 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 res-
pectivo prazo. Pelo resgate, a concessionaria tem direito a
uma indemnizac¢@o que deve atender ao valor contabilisti-
co a data do resgate dos bens revertidos bem como ao valor
de eventuais lucros cessantes.

Se, no termo da concessdo, esta ndo tiver sido renova-
da ou ndo tiver sido decidido quanto ao novo modo ou enti-
dade encarregada da gestdo da concessdo, o presente con-
trato de concessdo pode ser prolongado pelo periodo
mdaximo de um ano, como um contrato de locagdo, presta-
¢do de servicos ou qualquer outra forma legal.

A concessdo da actividade nas operacdes de armaze-
namento subterréneo foi atribuida & REN Armazenagem,
S.A., ao abrigo do Decreto-Lei 140/2006 de 26 de Julho de
2006, para a realizagdo das seguintes actividades, sob o
regime de prestagdo de servico publico:

a) recepc¢do, injeccdo, armazenamento subterraneo,
extrac¢do, tratamento e entrega do gdas natural de modo
a criar ou manter as reservas de seguranca de gds natu-
ral ou para entrega na RNTGN; e

b) construcéo, utilizacdo, manutencdo e expanséo das
cémaras de armazenamento subterraneo.

O modelo do contrato de concessdo garante um equi-
librio contratual através da recuperacdo das depreciacdes
dos activos da concess@o, a remunerac¢do dos investimen-
tos feitos na concessdo dos activos e recuperagdo dos cus-
tos operacionais associados & actividade a que a conces-
sdo se destina.

A concessdo € valida por um periodo de 40 anos, a par-
tir da data de assinatura do contrato. Os activos conside-
rados como activos de concess@o, que foram adquiridos
pelo Grupo REN & Transgds, s@o os seguintes:

® gs cmaras subterr@neas de gds natural adquiridas ou

construidas durante o periodo de vigéncia do contrato

de concessdo;

e infra-estruturas utilizadas para injeccdo, extracgdo,

compressdo, secagem e redugdo 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;

e infra-estruturas e equipamento para operagdes de lixi-

viagdo; e

e infra-estruturas necessdarias para telecomunicagdes,

telemetria e controlo remoto, usadas na gestdo de todas

as infra-estruturas e cmaras subterraneas.

Adicionalmente, serdo também considerados activos da
concessdo:

® os imdveis detidos pela REN Armazenagem, S.A., onde

os supra-referenciados equipamentos estdo instalados,

assim como as serviddes constituidas;

® outros activos necessdarios ao desenvolvimento da acti-

vidade de concessdo;

e direitos de constru¢do ou aumento das cdmaras sub-

terrGneas;

® o cushion gas afecto a cada cdmara;

® quaisquer direitos intelectuais ou de propriedade indus-

trial da REN Armazenagem, S.A;

e todas as relacdes legais estabelecidas durante a con-

cessdo, tais como: contratos de trabalho, subcontratos,

locagdes e servicos externos.

A REN Armazenagem, S.A., tem a obrigac@o de, duran-
te o prazo de vigéncia da concessdo, manter o bom estado
de funcionamento, conservacéo e seguranca dos activos e



meios a ela afectos, efectuando todas as reparagdes, reno-
vagdes e adaptacdes 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 concess@o. Na
data da extingdo da concessdo, os bens a ela afectos rever-
tem para o Estado nos termos previstos no presente contra-
to, o qual compreende o recebimento de uma indemnizagdo
correspondente ao valor liquido contabilistico dos bens afec-
tos @ concessdo.

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

O contrato de concessdo podera ser rescindido pelo con-
cedente se ocorrer qualquer uma das situagdes a seguir
descritas, com impacto significativo nas operagdes da con-
cessdo: falha iminente ou interrupcdo da actividade; defi-
ciéncias na gestdo e operacdo da actividade da concessdo;
ou deficiéncias na manutencdo e reparacdo das infra-estru-
turas 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 res-
pectivo prazo. Pelo resgate, a concessionaria tem direito a
uma indemniza¢do que deve atender ao valor contabilisti-
co a data do resgate dos bens revertidos bem como ao valor
de eventuais lucros cessantes.

Se, no termo da concessdo, esta ndo tiver sido renova-
da ou ndo tiver sido decidido quanto ao novo modo ou enti-
dade encarregada da gestdo da concessdo, o presente con-
trato de concessdo pode ser prolongado pelo periodo
maximo de um ano, como um contrato de |ocogéo, presta-
¢do de servicos ou qualquer outra forma legal.

As principais politicas de contabilidade aplicadas na ela-
boragdo das demonstragdes financeiras sdo as que a seguir
se descrevem. Estas politicas foram consistentemente apli-
cadas a todos os exercicios apresentados, salvo indicagdo
contrdria.

Base de preparacéo

Estas demonstracdes financeiras consolidadas foram
preparadas de acordo com as IFRS adoptadas pela Unigo
Europeia (“IFRS”), emitidas e em vigor ou emitidas e adop-
tadas antecipadamente a data de 31 de Dezembro de 2007.
Na preparagdo das demonstrag¢des financeiras consolidadas
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a REN seguiu a convencdo dos custos histoéricos, modifica-
da, quando aplicavel, pela reavalia¢do de activos financei-
ros disponiveis para venda.

A prepara¢do das demonstragdes financeiras em con-
formidade com as “IFRS" requer o uso de estimativas, pres-
supostos e julgamentos criticos no processo da determina-
¢do 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 Administracdo e nas suas melhores expec-
tativas em relac@o aos eventos e acgdes correntes e futu-
ras, os resultados actuais e futuros podem diferir destas
estimativas. As areas que envolvem um maior grau de jul-
gamento ou complexidade, ou dreas em que pressupostos
e estimativas sejam significativos para as demonstracdes
financeiras consolidadas, sd@o apresentadas na Nota 5.

Existem novas normas, alteracdes e interpretacdes efec-
tuadas a normas existentes, que apesar de ja estarem publi-
cados, a sua aplicagdo apenas é obrigatéria para periodos
anuais que se iniciem a partir de 1 de Marco de 2007 ou
em data posterior, que a REN decidiu ndo adoptar anteci-
padamente:

e |AS 1 (revisdo), apresentacdo das demonstracdes

financeiras (a aplicar para os exercicios que se iniciem

em ou ap6s 1 de Janeiro de 2009). O objectivo desta
revisGo é a agrega¢do da informagdo nas demonstra-
¢des financeiras, de acordo com as suas caracteristicas.

Assim, todas as alteragdes ao capital préprio resultan-

tes de transacg¢des com os accionistas serdo apresen-

tadas na Demonstracdo das altera¢des ao capital pro-
prio, separadas das transac¢des no capital proprio com
as entidades ndo accionistas. Todas as alteragdes ao
capital proprio resultantes de transac¢des com entida-
des ndo accionistas serdo apresentadas numa demons-
tracdo do comprehensive income ou em duas demons-
tracdes separadas (uma demonstragcéo dos resultados

e uma demonstracdo do comprehensive income). A revi-

s@o a IAS 1 serd adoptada pelo Grupo em 1 de Janeiro

de 2009.

 |AS 23 (alteracd@o), custos de empréstimos obtidos (a

aplicar para os exercicios que se iniciem em ou apos |

de Janeiro de 2009). A altera¢do a esta norma ainda
ndo se encontra adoptada pela Unido Europeia. Esta
alteracd@o a IAS 23 determina que os custos de emprés-
timos que sejam directamente atribuiveis a aquisicado,
construcd@o ou producdo de um activo “qualificavel”

(um activo que requer um periodo substancial de tempo

para atingir a sua condi¢do de uso ou venda) sejam



considerados como parte do custo de aquisi¢do. A
opc¢do de reconhecer estes custos como custo do exer-
cicio imediato deixa de existir. Esta alterag@o néo deve-
ra ter impacto nas demonstragées financeiras do Grupo
REN, uma vez que ja adopta este tratamento contabi-
listico.

¢ |FRS 2 (alterac@o), pagamentos baseados em acgdes
(a aplicar para os exercicios que se iniciem em ou apos
1 de Janeiro de 2009). A alteracdo a IFRS 2 refere-se
a condigdes de vesting e cancelamentos. Esta altera-
¢do tem como objectivo restringir o conceito de ves-
ting period as condi¢des de prestacdo de servico e con-
di¢des de performance e clarificar que o cancelamento
de um plano de acg¢des deve ser registado da mesma
forma quer seja por iniciativa da empresa ou de uma
entidade terceira. Esta alteragdo ndo tem qualquer
impacto nas demonstragdes financeiras do Grupo
REN.

¢ |[FRS 3 (revis@o), concentra¢des de actividades e IAS
27 (revis@o), demonstra¢des financeiras separadas e
consolidadas (a aplicar para os exercicios que se ini-
ciem em ou apés 1 de Julho de 2009). A revisdo des-
tas normas introduz a op¢do da aplicagdo do modelo
do full goodwill numa concentracdo de actividades,
podendo as transac¢gdes com os interesses minorita-
rios ser registadas pelo método da “entidade eco-
némica”. No que se refere as concentragdes de activi-
dades, s@o considerados novos tratamentos
contabilisticos para os custos de transac¢do, mensura-
¢do do valor pago, etc. Esta revis@o terd impactos sig-
nificativos em futuras concentra¢des de actividades a
efectuar pelo Grupo REN.

¢ |[FRS 8, Segmentos Operacionais (a aplicar para os
exercicios que se iniciem em ou apés de 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 utilizag@o “da visGo da gest@o”, de
acordo com a qual a informagé&o por segmentos é apre-
sentada na mesma base da informagéo reportada inter-
namente pela gestdo. O Grupo aplicard este standard
em 1 de Janeiro de 2009. O impacto da adop¢éo desta
norma estd a ser avaliado pela gestdo mas ndo é
expectdvel que o nimero dos segmentos reportados
se altere.

e |[FRIC 11, IFRS 2, operacdes com ac¢des préprias (a
aplicar para os exercicios que se iniciem em ou apods |
de Marco de 2007). A IFRIC 11 dé& indica¢des de como
devem ser registados os acordos relacionados com
pagamentos baseados em acgdes que envolvam duas
ou mais entidades do mesmo grupo e como contabili-

zar as transacgdes com pagamentos baseados em
ac¢des que qualifiguem como “pagamento em acgdes”
ou “pagamento através de caixa”. O Grupo ira adoptar
a IFRIC 11 a partir de 1 de Janeiro de 2008, mas nao s@o
esperados impactos nas demonstragdes financeiras do
Grupo REN.

e |[FRIC 12, contratos de concessdo (a aplicar para os
exercicios que se iniciem em ou apés 1 de Janeiro de
2008). Esta interpretag@o ainda ndo se encontra adop-
tada pela Unido Europeia. A IFRIC 12 determina como
os operadores de servicos de concessdo devem aplicar
as IFRS na contabilizagé@o das obrigagdes assumidas e
dos direitos obtidos decorrentes da assinatura dos con-
tratos de concessdo. Esta interpretacdo aplica-se as acti-
vidades desenvolvidas pelo Grupo REN, e o impacto esti-
mado da sua adopg¢do nas demonstracdes financeiras
do Grupo estdo divulgadas na Nota 3.2.

¢ |[FRIC 13, programas de fidelizacdo de clientes (a apli-
car para os exercicios que se iniciem em ou apds | de
Julho de 2008). A IFRIC 13 clarifica que quando os bens
ou servigcos sdo vendidos, associados a programas de
fidelizac@o de clientes, as transacc¢des de venda s@o
consideradas como “multi-elementos”, pelo que o pro-
duto da venda tem de ser alocado aos diferentes com-
ponentes com base no seu justo valor. Esta interpreta-
¢do ndo deverd ter impacto nas demonstracdes
financeiras do Grupo REN.

¢ |[FRIC 14, limita¢@o aos activos decorrentes de planos
de beneficios definidos e a sua interacgdo com requisi-
tos de contribuicdes minimas (a aplicar para os exerci-
cios que se iniciem em ou ap6s 1 de Janeiro de 2008).
A IFRIC 14 delimita as situagdes em que é possivel reco-
nhecer um activo, decorrente de um plano de beneficios
atribuido aos empregados. Clarifica também como é
que os activos e passivos com pensdes podem ser afec-
tados por requisitos especificos de contribuicdes mini-
mas. A esta data esta interpretacdo ndo é relevante para
o Grupo REN.

O impacto da adopg¢do das normas e interpretacdes que

se tornaram efectivas no periodo iniciado em 1 de Janeiro

de 2007:

i) IFRS 7, instrumentos financeiros: divulgag@o de infor-
macdes e alteragdes a IAS 1 — apresentacdo das
demonstragdes financeiras — divulgagdes sobre o capi-
tal: esta norma introduz novas divulgagdes referentes
aos instrumentos financeiros e os seus riscos, bem como
as politicas de gestdo do capital;

ii) IFRIC 7, aplicag@o da re-expressdo de saldos previs-
ta na IAS 29 — Relato Financeiro em Economias Hiper



Inflaciondrias: sem impacto nas demonstragdes finan-
ceiras do Grupo REN;

iii) IFRIC 8, ambito da IFRS 2: sem impacto nas demons-
tracdes financeiras do Grupo REN;

iv) IFRIC 9, Reavaliacdo dos derivados embutidos:
sem impacto nas demonstragdes financeiras do Grupo
REN;

v) IFRIC 10, relato financeiro intercalar e imparidade:
sem impacto nas demonstragdes financeiras do Grupo
REN.

Concessdo de servigos

O Grupo tem quatro concessdes para as actividades e
desenvolvimento da RNT, para a gestdo global do sistema
eléctrico nacional, bem como para a utilizagcdo e desenvol-
vimento da RNTGN, do terminal de GNL, do armazena-
mento subterr@neo de gds natural e da gestdo global do sis-
tema de gas natural. Os activos adquiridos/construidos pela
REN, ao abrigo destes contratos de concessdo, referidos
como activos da concess@o, compreendem essencialmen-
te activos fixos tangiveis.

De acordo com a IFRIC 12, um acordo de servico de
concessdo envolve normalmente uma entidade privada (o
operador) que constréi a infra-estrutura utilizada na presta-
cdo do servico publico, que a desenvolve (por exemplo,
aumento da capacidade existente) e faz a manutencdo e
operacdo da mesma por um periodo especifico. O operador
€ remunerado pelos servigos prestados pelo periodo do acor-
do. O acordo de servigo de concess@o é regulado por um
contrato de concessdo que estabelece os standards de per-
formance, os mecanismos de ajustamento de pregos e a
resolucdo de disputas. Estes contratos de concessdo podem
ser designados por “construir-operar-transferir”, “re-habili-
tar-operar-transferir” ou “publico-privado”.

Uma caracteristica comum a estes contratos é a natu-
reza de servico publico da obriga¢do assumida pelo opera-
dor da concessdo. A regra da prestacdo de servigos publi-
cos é que estes devem ser prestados colocando as
infra-estruturas a disposicéo da utilizagdo do publico, inde-
pendentemente da entidade que opera o servigco. O contra-
to de concessdo obriga o operador a prestar o servico ao
publico em substituicdo da entidade do sector publico res-
ponsavel. Outras caracteristicas destes contratos séo:

(a) a parte que atribui a concesséo do servigo (o conce-

dente) é uma entidade do sector publico, incluindo um

organismo governamental ou uma entidade do sector
publico a quem a responsabilidade do servigo tenha sido
atribuida;

(b) o operador é responsavel pelo menos pela gestdo da

infra-estrutura e dos servigos relacionados, ndo agindo
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meramente como um agente em nome do concedente;
(c) o contrato estabelece o preco inicial a ser cobrado
pelo operador e as condi¢cdes de revisdo de precos a
efectuar durante o contrato de concessao;

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

Excepto nas situa¢des de “construir-possuir-operar”,
quando a IFRIC 12 é aplicada, geralmente, o operador
da concess@o ndo deverd reconhecer nas suas demons-
tragdes financeiras como activos fixos tangiveis, os acti-
vos da concessdo utilizados na prestagdo do servigo. Em
vez disso, o operador deve registar os direitos que |he sGo
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 presta-

¢do do servico da concessdo;

® 0 modelo do activo intangivel — se o pagamento da

prestagdo do servigo é feito através dos utilizadores.

Nesta fase é entendimento do Grupo REN que as con-
cessdes atribuidas ao Grupo serdo tratadas como activos
intangiveis e, adicionalmente, um activo financeiro pode ser
reconhecido no que diz respeito ao valor residual dos acti-
vos da electricidade e do gds, a ser pago pelo concedente
no final do contrato de concessdo. Contudo, a data de adop-
¢do da IFRIC 12 estd dependente do processo de publica-
¢do por parte da Unido Europeia.

Consolidacdo

Filiais s@o todas as entidades (incluindo as entidades
com finalidades 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 indi-
recto, de mais de metade dos direitos de voto. A existéncia
e o efeito de direitos de voto potenciais que sejam corren-
temente exerciveis ou convertiveis sdo considerados quan-
do se avalia se a REN detém o controlo sobre uma entida-
de. As filiais sGo consolidadas a partir da data em que o
controlo é transferido para a REN, sendo excluidas da con-
solidac@o a partir da data em que esse controlo cessa. As
entidades que se qualificam como filiais encontram-se lis-
tadas na Nota 28.

A aquisic@o de filiais é registada pelo método de com-
pra. O custo de uma aquisi¢do 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 & aquisigcgo.
Os activos identificaveis adquiridos e os passivos e passi-
vos contingentes assumidos huma concentrac@o empre-
sarial sGo mensurados inicialmente ao justo valor na data
de aquisicdo, independentemente da existéncia de inte-
resses minoritarios. O excesso do custo de aquisi¢do rela-
tivamente ao justo valor da participa¢do da REN nos acti-
vos identificaveis adquiridos é registado como goodwill.
Se o custo de aquisi¢do for inferior ao justo valor dos acti-
vos liquidos da subsidiaria adquirida, a diferenca é reco-
nhecida directamente na demonstracdo dos resultados
consolidados.

Transacgdes, saldos e ganhos ndo realizados em tran-
sacc¢des com empresas do Grupo sdo eliminados. Perdas
ndo realizadas sdo também eliminadas, mas considera-
das como um indicador de imparidade para o activo trans-
ferido.

A REN adopta a politica de tratar transacgdes com inte-
resses minoritdrios como transac¢des externas ao Grupo.
Prejuizos atribuiveis a interesses minoritarios que excedam
a participa¢do destes no capital da empresa subsididria sGo
integralmente reconhecidos pela REN, exceptuando-se o
caso em que os minoritdrios tenham assumido obrigagdes
adicionais sobre a subsididria.

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

Os interesses do Grupo em entidades conjuntamente
controladas s@o contabilizados pelo método de equivalén-
cia patrimonial. A quota-parte do Grupo nos ganhos ou per-
das da joint venture é reconhecida na demonstrag@o 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 ven-
tures sdo eliminados, tendo em conta o interesse do Grupo
na joint venture.

As politicas contabilisticas das joint ventures s@o alte-
radas, sempre que necessdario, para garantir a sua aplica-
¢do de forma consistente por todas as empresas do
Grupo.

Relato por segmento

Um segmento de negécio € um grupo de activos e ope-
racdes envolvidos no fornecimento de produtos ou servigos
sujeitos a riscos e beneficios que sdo diferentes de outros

segmentos de negécio. Um segmento geografico é um
grupo de activos e operagdes comprometido no fornecimen-
to de produtos ou servicos num ambiente econémico parti-
cular que esta sujeito a riscos e beneficios diferentes daque-
les que influenciam segmentos que operam em outros
ambientes econémicos.

O Grupo REN apenas apresenta a informagé&o por seg-
mentos de negdcio, uma vez que opera somente em Portu-
gal. As transacg¢des efectuadas pela OMIClear, embora res-
peitando essencialmente a venda de contratos de futuros
no MIBEL, ndo s@o materiais para apresentar informagéo
por segmento geografico.

Conversdo cambial

Os itens incluidos nas demonstracdes financeiras de
cada uma das entidades do Grupo REN estdo mensura-
dos na moeda do ambiente econémico em que cada enti-
dade opera (moeda funcional), o euro. As demonstracdes
financeiras consolidadas da REN e respectivas notas deste
anexo sdo apresentadas em milhares de euros, salvo indi-
cagdo explicita em contrdrio, a moeda de apresentacdo
do Grupo.

Transacgbes e saldos

As transaccdes em moedas diferentes do euro sdo con-
vertidas na moeda funcional, utilizando as taxas de cGmbio
a data das transacgdes. Os ganhos ou perdas cambiais
resultantes da liquidagdo das transac¢des bem como da
conversdo pela taxa de cémbio & data do balango, dos acti-
vos e dos passivos monetdrios denominados em moeda
estrangeira, sGo reconhecidos ha demonstra¢do dos resul-
tados consolidados, na rubrica de “custos de financiamen-
to”, se relacionadas com empréstimos ou em "“outros
ganhos ou perdas operacionais”, para todos os outros sal-
dos/transaccdes.

Cotacdes utilizadas

As cotacdes de divisas utilizadas para conversdo de
saldos expressos em moeda estrangeira, foram como
segue:

Cotacdes de moeda estrangeira

USD 1,4721 1,3170
CHF 1,6547 1,6069
GBP 0,7334 0,6715
SEK 9,4415 9,0404
NOK 7,9580 8,2380
DKK 7,4583 7,4560



Activos fixos tangiveis

Os activos tangiveis encontram-se valorizados ao custo
deduzido de depreciac¢des e perdas por imparidade acumu-
ladas. Este custo inclui o custo estimado a data de transi-
¢cdo para IFRS e os custos de aquisi¢@o para activos obti-
dos apos essa data.

O custo de aquisi¢do inclui o preco de compra do acti-
vo, as despesas directamente imputdveis a sua aquisi¢cdo e
os encargos suportados com a preparagéo do activo para
a sua entrada em funcionamento. Os custos financeiros
incorridos com empréstimos obtidos para a construgé@o de
activos tangiveis sd@o reconhecidos como custo da aquisi-
cdo/constru¢do do activo.

Os custos subsequentes incorridos com renovagdes e
grandes reparagdes, que facam aumentar a vida atil dos
activos, sdo reconhecidos no custo do activo.

Os encargos com reparagdes e manutencdo de nature-
za corrente sdo reconhecidos como um gasto do periodo
em que sdo incorridos.

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

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

As vidas Uteis estimadas para os activos fixos tangiveis
mais significativos s@o conforme segue:

Edificios e outras construgdes Entre 25 e 50 anos
Equipamento basico

Entre 35 e 40 anos
Entre 6 e 45 anos
Entre 5 e 25 anos
Entre 10 e 50 anos

Entre 5 e 10 anos

Transporte de electricidade

Transporte de gas natural

Terminal

Armazenagem subterrdnea

Outro equipamento bdsico
Equipamento de transporte Entre 4 e 6 anos
Ferramentas Entre 4 e 10 anos
Entre 3 e 10 anos

Entre 10 e 20 anos

Equipamento administrativo
Outras imobilizacdes corpéreas

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

As vidas Uteis dos activos sdo revistas no final do ano
para cada activo, para que as deprecia¢des praticadas
estejam em conformidade com os padrées de consumo dos
activos. Alteracdes as vidas Uteis s@o tratadas como uma
alteracdo de estimativa contabilistica e sdo aplicadas pros-
pectivamente.

Os ganhos ou perdas na alienagdo dos activos sdo deter-
minados pela diferenca entre o valor de realizacdo e o valor
contabilistico do activo, sendo reconhecidos na demonstra-
¢do dos resultados consolidados.

Propriedades de investimento

Propriedades de investimento s@o imdveis (terrenos ou
edificios) detidos com o objectivo de valorizacdo do capi-
tal, obten¢@o de rendas, ou ambas. As propriedades de
investimento foram valorizadas ao justo valor na data da
transi¢@o para IFRS, sendo valorizadas subsequentemen-
te de acordo com o método do custo, deduzidas as depre-
cia¢des e perdas por imparidade, de acordo com o mode-
lo de custo depreciado. O modelo do custo é aplicado para
todos os activos classificados como propriedades de inves-
timento.

As propriedades de investimento que s@o activos da
concessdo compreendem os terrenos dos centros elec-
troprodutores térmicos e hidricos, explorados por produ-
tores. Estes activos da concess@o sdo bens que revertem
para o concedente, no final da concessdo pelo valor do
seu custo depreciado. A depreciacdo anual destes acti-
vos é recuperada através das tarifas definidas pelo regu-
lador (ERSE), de acordo com os seguintes periodos de
amortizagdo:

Térmicos (até 1988) 30
Térmicos (apo6s 1989) 24
Hidroeléctricos 60

Outros terrenos e edificios classificados como pro-
priedades de investimento, referem-se maioritariamen-
te a antigos locais de subestacdo/centrais desactiva-
das, detidos para valorizagdo, ndo sendo sujeitos a
depreciacdo. Os edificios sdo depreciados por um
periodo de vida util entre 25 e 50 anos, dependendo da
sua utilizagdo (industrial ou administrativa, respectiva-
mente).



Imparidade de activos

Os activos com vida Gtil indefinida ndo estd@o sujeitos a
amortizagd@o, mas sdo objecto de testes de imparidade
anuais. Os activos com vida util finita s@o revistos quanto
a imparidade sempre que eventos ou alteragdes nas condi-
¢Bes envolventes indiguem que o valor pelo qual se encon-
tram registados nas demonstra¢des financeiras consolida-
das possa ndo ser recuperavel. Uma perda por imparidade
é reconhecida pelo montante do excesso da quantia con-
tabilistica do activo face ao seu valor recuperavel, sendo o
valor recuperavel, o maior entre o justo valor de um activo
deduzido dos custos de venda e o seu valor de uso. Para a
determinacgdo da existéncia de imparidade, os activos sGo
alocados ao nivel mais baixo, para o qual existem fluxos de
caixa separados identificaveis (unidades geradoras de
caixa).

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

As perdas por imparidade s@o reconhecidas na demons-
tracdo dos resultados consolidados, para os activos valori-
zados de acordo com o modelo do custo. Nos periodos
subsequentes, o montante de imparidade em excesso é
reconhecido na demonstragdo dos resultados consolidada.

As amortizacdes e deprecia¢des dos activos sdo recal-
culadas prospectivamente de acordo com o valor recupera-
vel ajustado da imparidade registada.

Activos financeiros
O Conselho de Administrag@o determina a classifica-
¢do dos activos financeiros, na data do reconhecimento ini-
cial de acordo com o objectivo da sua compra, reavaliando
esta classificacdo a cada data de relato.
Os activos financeiros podem ser classificados como:
e activos financeiros ao justo valor por via de resultados
— incluem os activos financeiros n@o derivados detidos
para negociacdo respeitando a investimentos de curto
prazo e activos ao justo valor por via de resultados a
data do reconhecimento inicial;
® empréstimos concedidos e contas a receber — inclui
os activos financeiros ndo derivados com pagamen-
tos fixos ou determindveis ndo cotados num merca-
do activo;
® investimentos detidos até & 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 a maturidade;
e activos financeiros disponiveis para venda — incluem
os activos financeiros ndo derivados que sdo designa-

dos como disponiveis para venda no momento do seu
reconhecimento inicial ou ndo se enquadram nas cate-
gorias acima referidas. S@o reconhecidos como activos
ndo correntes excepto se houver intencdo de alienar nos
12 meses seguintes a data do balango.

Compras e vendas de investimentos em activos finan-
ceiros s@o registadas na data da transac¢do, ou seja, ha
data em que a REN se compromete a comprar ou a vender
o activo.

Activos financeiros ao justo valor por via de resultados
s@o reconhecidos inicialmente pelo justo valor, sendo os
custos da transaccdo reconhecidos em resultados. Estes
activos sdo mensurados subsequentemente ao justo valor,
sendo os ganhos e perdas resultantes da alteracdo do justo
valor, reconhecidos nos resultados do periodo em que ocor-
rem 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 inicial-
mente ao justo valor acrescido dos custos de transacgdo.
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 acti-
vos financeiros disponiveis para venda sdo reconhecidos
em resultados do periodo em que ocorrem, na rubrica de
outros ganhos operacionais, quando o direito ao recebimen-
to 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 pre-
cos praticados em transacgdes recentes, desde que a
condi¢des de mercado; a comparagdo com instrumentos
substancialmente semelhantes; e o cdlculo de cash-flows
descontados quando existe informagdo disponivel, fazen-
do o maximo uso de informagdo de mercado em detrimen-
to da informagdo interna da entidade visada.

Empréstimos concedidos e contas a receber sdo classi-
ficados no balango como “Clientes e outras contas a rece-
ber” (Nota 3.11), e séo 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 terda a capacidade de receber os montan-
tes em divida de acordo com as condig¢es iniciais das tran-
saccdes 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 participa¢des de capital classificadas



como disponiveis para venda, um decréscimo significativo
ou prolongado do justo valor abaixo do seu custo é consi-
derado como um indicador de que o activo financeiro estd
em situacdo de imparidade. Se existir evidéncia de perda
de valor para activos financeiros disponiveis para venda, a
perda acumulada - calculada pela diferenca entre o custo
de aquisi¢do e o justo valor corrente, menos qualquer perda
de imparidade desse activo financeiro reconhecida previa-
mente em resultados — é retirada do capital proprio e reco-
nhecida na demonstragdo dos resultados consolidados. As
perdas de imparidade de instrumentos de capital reconhe-
cidas em resultados ndo s@o reversiveis na demonstrag@o
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 & sua posse.

Existéncias

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

O gas existente nos gasodutos e o armazenado no Ter-
minal GNL e cavernas subterréneas é propriedade dos uti-
lizadores das infra-estruturas. O Grupo REN ndo compra,
vende ou detém stock de gas.

Clientes e outras contas a receber

As rubricas de Clientes e outras contas a receber sé@o
reconhecidas inicialmente ao justo valor, sendo subsequen-
temente 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 tran-
sac¢do. As perdas por imparidade identificadas sd@o regis-
tadas na demonstracdo dos resultados, em “Ajustamento
de contas a receber”, sendo subsequentemente revertidas
por resultados, caso os indicadores de imparidade diminuam
ou desaparegam.

Novacdo de transacgbes

A OMIClear, empresa do Grupo, funciona como a cdma-
ra de compensagdo do Mercado de Derivados de Electrici-
dade do MIBEL. A OMIClear executa uma série de funcdes
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necessdrias para que as transacgdes regulares no mercado
sejam devidamente compensadas e liquidadas, nomeada-
mente:
i) admissd@o de participantes no registo, compensacéo
e liquidacd@o das operacdes;
ii) suporte no registo de operagdes e respectiva com-
pensac¢do e liquidagdo;
iii) tomada da posi¢do de Contraparte Central nas ope-
ra¢des registadas;
iv) definicdo da férmula de cdlculo e, consequentemen-
te, o cdlculo e gestdo das garantias a prestar pelos par-
ticipantes para o registo das operag¢des e a execugdo
das fun¢des de membro de compensacdo;
v) controlo do risco assumido pelos detentores de posi-
¢Ges registadas.

Através de novagdo, a OMIClear assume a posicdo de
Contraparte Central em todas as operagdes que foram regis-
tadas, garantindo o cumprimento das obrigacdes de ambas
as partes. Verificando-se o registo da operacdo, a OMIClear
administra as posi¢cdes dai resultantes através da sua neu-
tralidade, funcionando como o comprador para o vendedor
e vice-versa.

Os derivados sd@o determinados pelo seu justo valor a
data da transacgdo, que é zero. Alteragdes no justo valor dos
derivados ap6s a data da operagdo sdo ajustadas diariamen-
te através de depdsitos, tornando o seu justo valor novamen-
te nulo. Os depdsitos de garantia recebidos s@o apresenta-
dos no Balango como um activo, e as dividas ao participante
como um passivo. Garantias bancdrias e depositos ndo cola-
terais ndo sdo apresentados no Balango, de acordo com o
IAS 39 - Instrumentos Financeiros.

Depésitos restritos

A OMIClear recebe depésitos monetarios dos partici-
pantes para garantir o cumprimento dos contratos de futu-
ros, os quais sdo depositados numa conta bancdria sepa-
rada em nome da empresa. No entanto, o uso destes
depésitos é restrito, podendo ser utilizados apenas quando
um participante num contrato de futuros ndo cumpre o con-
trato, sendo a OMIClear obrigada a assumir a sua posi¢do
perante a outra contraparte. Depdsitos restritos sGo conta-
bilizados como activos, assim como a correspondente res-
ponsabilidade para com o participante. Estes depdsitos sé@o
reembolsados quando o participante terminar as negocia-
¢Bes de contratos de futuros com o MIBEL.

Caixa e equivalentes de caixa
O “caixa e equivalentes de caixa” inclui caixa, depdsi-
tos bancdrios, outros investimentos de curto prazo, de liqui-



dez elevada e com maturidades iniciais até trés meses, e
descobertos bancarios. Os descobertos bancdrios sé@o apre-
sentados no Balango, no passivo corrente, na rubrica
“Empréstimos obtidos correntes”, e sGo considerados na
elaborac¢do da demonstragdo consolidada dos fluxos de
caixa, como caixa e equivalentes de caixa.

Capital Social

As accdes ordindrias sdo classificadas no capital pré-
prio.

Os custos directamente atribuiveis & emissdo de novas
acgdes ou opgdes sdo apresentados no capital proprio como
uma deducdo, liquida de impostos, ao montante emitido.

Passivos financeiros

A IAS 39 prevé a classificag@o dos passivos financeiros
em duas categorias:

e activos financeiros ao justo valor por via de resultados;

® outros passivos financeiros.

Os outros passivos financeiros incluem “Empréstimos
obtidos” (Nota 3.17) e “Fornecedores e outras contas a
pagar”. Os fornecedores e outras contas a pagar sdo reco-
nhecidos 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
obrigacdes subjacentes se extinguem pelo pagamento, séo
canceladas ou expiram.

Empréstimos obtidos

Os empréstimos obtidos sdo inicialmente reconhecidos
ao justo valor, liquido de custos de transac¢do incorridos.
Os empréstimos s@o subsequentemente apresentados ao
custo amortizado, sendo a diferenca entre o valor nominal
e o justo valor inicial reconhecida na demonstra¢do dos
resultados consolidados ao longo do periodo do emprésti-
mo, utilizando o método da taxa de juro efectiva.

Os empréstimos obtidos s@o classificados no passivo
corrente, excepto se a REN possuir um direito incondicional
de diferir a liquidag@o do passivo por, pelo menos, 12 meses
apds a data do balango, sendo neste caso classificados no
passivo ndo corrente.

Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre rendimento do periodo compreende os
impostos correntes e os impostos diferidos. Os impostos
sobre o rendimento sd@o registados na demonstra¢do dos
resultados consolidados, excepto quando estdo relaciona-
dos com itens que sejam reconhecidos directamente nos

capitais préprios. O valor de imposto corrente a pagar é
determinado com base no resultado antes de impostos, ajus-
tado de acordo com as regras fiscais.

Os impostos diferidos s@o reconhecidos usando o méto-
do do passivo com base no balango, considerando as dife-
rencas tempordrias resultantes da diferenca entre a base
fiscal de activos e passivos e os seus valores nas demons-
tra¢des 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 sdo reconhecidos na medi-
da em que seja provavel que existam lucros tributaveis futu-
ros disponiveis para utilizag@o da diferenga temporaria. Os
impostos diferidos passivos sdo reconhecidos sobre todas
as diferencas tempordrias tributaveis, excepto as relaciona-
das com: i) o reconhecimento inicial do goodwill; ou ii) o
reconhecimento inicial de activos e passivos, que ndo resul-
tem de uma concentragdo de actividades, e que a data da
transac¢do ndo afectem o resultado contabilistico ou fis-
cal. Contudo, no que se refere as diferencas tempordrias
tributaveis relacionadas com investimentos em filiais, estas
ndo devem ser reconhecidas na medida em que: i) a empre-
sa-mde tem capacidade para controlar o periodo da rever-
sdo da diferenca tempordria; e ii) é provavel que a diferen-
¢ca tempordria ndo reverta num futuro préximo.

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 defi-
nidos, com fundo constituido auténomo, para o qual é
transferida a totalidade das responsabilidades e entre-
gues as dotacdes necessdrias para cobrir os respectivos
encargos que se vdo vencendo em cada um dos periodos.
As responsabilidades com o pagamento das referidas
prestagdes sdo estimadas anualmente por actudrios
independentes, sendo utilizado o método do crédito da
unidade projectada. O valor presente da obrigacdo do
beneficio definido é 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 responsabili-
dade assumida.

O passivo reconhecido no balanco relativamente a res-
ponsabilidades com beneficios de reforma corresponde
ao valor presente da obrigagdo do beneficio determina-
do & data de balango, deduzido do justo valor dos acti-
vos do plano, juntamente com ajustamentos relativos a
custos de servigos passados.

ii) Plano de Assisténcia Médica e outros beneficios da
REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A.

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

A mensuracgdo e reconhecimento das responsabilidades
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 acti-
vos do plano.

A REN reconhece todos os ganhos e perdas actuariais
apurados de todos os planos em vigor directamente nos
capitais préprios, conforme Demonstragcéo dos rendi-
mentos e gastos no exercicio.

iii) Contratos de Seguros de Vida da REN Gasodutos e
REN Atlantico.

Estas empresas garantem aos seus funciondrios um con-
trato de seguro de vida. Os custos sdo assumidos duran-
te o periodo em que os mesmos se encontram no acti-
vo. Estas responsabilidades estdo cobertas por proviséo
especifica.

Provisdes

As provisdes sdo reconhecidas quando a REN tem:

i) uma obrigag@o presente legal ou construtiva resultan-
te de eventos passados;

ii) para a qual é mais provavel de que ndo seja neces-
sario um dispéndio de recursos internos na liquidagé@o
dessa obrigagdo; e

iii) o montante possa ser estimado com razoabilidade.
Sempre que um dos critérios ndo seja cumprido ou a exis-
téncia da obrigagdo esteja condicionada a 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
liquidag@o do mesmo seja considerada remota.

As provisdes sdo mensuradas ao valor presente dos dis-
péndios estimados para liquidar a obriga¢do, utilizando uma
taxa antes de impostos que reflecte a avaliagdo de merca-
do para o periodo do desconto e para o risco da provisdo
em causa.
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Subsidios do Estado e outros

Estes subsidios referem-se a subsidios recebidos pelo
investimento em activos reconhecidos como activos fixos
tangiveis, e sGo 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 exis-
te uma certeza razodvel de que o subsidio sera recebido.

Os activos de exploragdo entregues & REN por novos
produtores ligados & RNT ou outras entidades sdo também
registados como subsidios recebidos.

Os subsidios sdo subsequentemente creditados na
demonstracdo dos resultados consolidados, numa base
pro-rata da depreciag¢do dos activos a que estdo associados.

Subsidios & exploragdo s@o reconhecidos na demons-
tracdo dos resultados consolidados no mesmo periodo em
que os gastos associados sdo incursos.

Custos e proveitos

Os custos e proveitos sd@o registados no periodo a que
se referem, independentemente do seu pagamento ou rece-
bimento, de acordo com o principio contabilistico da espe-
cializacdo dos exercicios. As diferencas entre os montan-
tes recebidos e pagos e os correspondentes réditos e gastos
sdo reconhecidas como activos ou passivos, se se qualifi-
carem como tal.

Diferencas tarifdrias

Nas actividades reguladas, o regulador estabelece cri-
térios de alocagdo 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
sdo activos ou passivos regulatorios, dependentes de even-
tos futuros que ndo sdo passiveis de reconhecimento. Os
referidos valores s@o registados como proveitos ou custos
nos anos em que sdo incorporados nas tarifas efectivamen-
te facturadas aos clientes.

Rédito

O reconhecimento do rédito para as actividades con-
cessionadas é efectuado com base na informagdo da elec-
tricidade transmitida para os distribuidores e dos servicos
implicitamente prestados, considerando as tarifas definidas
anualmente pelo regulador para as actividades de transpor-
te de electricidade e gestdo global do sistema.

Relativamente a actividade de intermediag@o na com-
pra e venda de electricidade (agente), a REN reconhece
como rédito a remuneragdo obtida sobre o valor liquido con-
tabilistico dos activos afectos a esta actividade, e até 30 de



Junho de 2007, 50% dos ganhos comerciais obtidos nas
transac¢des realizadas com o SENV (Sistema Eléctrico ndo
vinculado). A partir de 1 de Julho de 2007 deixaram de ser
calculados ganhos comerciais por ndo ter sido regulamen-
tada pela ERSE a sua forma de calculo.

Os réditos obtidos destas actividades s@o regulados pela
ERSE, a entidade reguladora para a electricidade. De acor-
do com o regulamento tarifario, as tarifas a serem aplica-
das aos clientes finais (domésticos, industriais e outros) sd@o
fixadas anualmente para cada componente do sistema, tais
como producdo, transporte e distribuicdo. Os resultados da
REN, S.A., referem-se maioritariamente ao transporte de
electricidade e a gestdo global do sistema eléctrico.

A tarifa para o transporte de electricidade tem a finali-
dade de recuperar:

® a depreciag¢do dos activos da concessdo classificados

como equipamento de transporte da electricidade;

® um retorno no valor médio contabilistico dos activos

associados a actividade, de acordo com as taxas defi-

nidas anualmente pelo regulador; e

e custos operacionais (associados a actividade, remu-

neracdes, e outros), deduzidos dos resultados obti-

dos com o transporte de electricidade imputados a

terceiros.

A tarifa para a gestdo global do sistema tem a finalida-
de de recuperar:

¢ a deprecia¢do dos activos da concessdo associados a

gest@o global do sistemq;

¢ a depreciag¢do dos activos da concessdo relativos aos

sitios dos centros electroprodutores;

e a remuneragdo do valor liquido contabilistico médio

dos sitios (terrenos) dos centros electroprodutores;

® a remuneragdo do valor liquido contabilistico médio

dos activos associados & actividade, de acordo com as

taxas definidas anualmente pelo regulador;

e custos operacionais (associados a actividade, remune-

racdes, e outros); e

e custos operacionais da entidade reguladora.

Os reditos das actividades resultantes da concessdo do
gds s@o determinados com base: i) na informagdo sobre o
descarregamento e regaseificagcdo de unidades de gds no
Terminal GNL; ii) nas unidades de gds injectado, armaze-
nado e extraido das cadmaras subterr@neas; e iii) na capa-
cidade usada e unidades de gds transportadas pela rede de
alta pressédo. O rédito serd calculado de acordo com as tari-
fas determinadas pelo regulador a partir de 1 de Julho de
2007. Para 2006, e até 30 de Junho de 2007, o rédito foi

determinado em conformidade com os acordos de transi-
¢do assinados com a Transgds, o principal utilizador da
capacidade dos activos do gas detidos pelo Grupo REN.

Os réditos de telecomunicagdes resultam dos servicos
prestados pela empresa do Grupo, RENTELECOM, com
o arrendamento da fibra 6ptica, beneficiando da capaci-
dade excedentdria dos equipamentos instalados. Nesta
area sdo ainda prestados servicos de gestdo de redes pri-
vativas de voz. O rédito é reconhecido no periodo em que
o servigo é prestado, com referéncia a percentagem de
conclusé@o de cada transacgdo especifica, avaliada tendo
em conta os servicos ja prestados e o total dos servicos a
prestar.

A gest@o do Mercado de Derivados de electricidade, no
ambito do MIBEL, origina o pagamento de uma comissé@o
por cada opera¢do negociada, aguando do seu registo.

Locacdes

Locagdes de activos fixos tangiveis, em relagdo as quais
a REN detém substancialmente todos os riscos e beneficios
inerentes a propriedade do activo, sdo classificadas como
locagdes financeiras. S@o igualmente classificados 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
locagdo pelo menor entre o justo valor do activo locado e o
valor presente dos pagamentos minimos da locacdo, cada
um determinado & data de inicio do contrato. A divida resul-
tante de um contrato de locag@o financeira é registada,
liquida de encargos financeiros, na rubrica de “Emprésti-
mos”. Os encargos financeiros incluidos na renda e a depre-
ciagcdo dos activos locados sd@o reconhecidos na “Demons-
tragd@o” dos resultados consolidados, no periodo a que dizem
respeito.

Os activos tangiveis adquiridos através de locacdes
financeiras sdo depreciados pelo menor entre o periodo de
vida util do activo e o periodo da locagéo, quando o Grupo
ndo tem opc¢do de compra no final do contrato, ou pelo
periodo de vida util estimado quando o Grupo tem a inten-
¢do de adquirir os activos no final do contrato.

Nas locagdes consideradas operacionais as rendas
devidas s@o reconhecidas como custo na demonstra¢do
dos resultados numa base linear, durante o periodo da
locagdo.



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 monitorizag@o
permanente dos mercados financeiros, procura minimizar
os potenciais efeitos adversos na performance financeira
do Grupo REN.

A gestdo do risco é conduzida pelo departamento finan-
ceiro com base em politicas aprovadas pela Administracdo.
O departamento financeiro identifica, avalia e realiza ope-
racdes com vista @ minimizagdo dos riscos financeiros em
estrita cooperacd@o com as unidades operacionais da REN.

A Administrac@o define os principios para a gestéo do
risco como um todo e politicas que cobrem dreas especificas,
como o risco cambial, o risco de taxa de juro, risco de crédi-
to, o uso de derivados e outros instrumentos financeiros ndo
derivados, bem como o investimento do excesso de liquidez.

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

Risco de crédito

O risco de crédito da REN é reduzido, uma vez que parte
significativa da prestacdo de servicos € reconhecida pela
facturag@o emitida aos distribuidores de electricidade e gas
natural. O nimero reduzido de clientes da REN resulta das
caracteristicas do mercado portugués de electricidade e gas,
pelo que o risco de crédito do Grupo nGo aumenta com esta
situagdo.

No que se refere as aplicagcdes financeiras do Grupo,
classificadas como “Caixa e equivalentes de caixa”, estas
estdo contratadas junto de institui¢des financeiras com um
rating entre A e A+.

Risco de liquidez

A gestdo do risco de liquidez da REN é efectuada atra-
vés de uma gestdo flexivel do papel comercial e da nego-
ciagdo de linhas de crédito disponiveis a todo o momento.

A tabela seguinte analisa os passivos financeiros da REN
e os derivados financeiros liquidados pelo liquido por gru-
pos de maturidade relevantes, tendo por base o periodo
remanescente até a maturidade contratual a data de balan-
co. Os montantes que constam da tabela sdo cash-flows
contratuais ndo descontados:

DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

Un: Mil euros

31 de Dezembro de 2006
Empréstimos obtidos:

- locagdes financeiras 972 1290 -
- empréstimos 34916 425814 277 439
- papel comercial 1125700 259 500 -
- descobertos bancarios 31512 - -
Fornecedores e contas a pagar 426 350 991 -
Un: Mil euros
31 de Dezembro de 2007
Empréstimos obtidos:
- leasings financeiros 998 1309 -
- empréstimos 39 907 280744 227 696
- papel comercial 1 306 000 300 000 -
- descobertos bancarios 23 704 - -
Fornecedores e contas a pagar 259 472 900 -

Risco de taxa de juro

O risco associado & flutuagdo da taxa de juro tem dois
impactos nas contas do Grupo REN: na remuneracéo dos
activos da empresa, conforme o regulamento tarifdrio; e no
servico da divida contratada.

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

Quase todos os empréstimos do Grupo estdo nego-
ciados a taxas de juro varidveis, expondo-o ao risco dos
fluxos de caixa das taxas de juro. O Grupo REN néo efec-
tuou, até ao final do exercicio, quaisquer operagdes de
cobertura de risco, pelo que acréscimos das taxas de juro
do mercado determinam pagamentos superiores e vice-
-versa.

Andlise de sensibilidade dos custos de financiamento

a variagGes na taxa de juro

Foi efectuada uma andlise de sensibilidade com base
na divida total do Grupo REN subtraida das aplicacdes de
fundos e das disponibilidades, com referéncia a 31 de
Dezembro dos anos de 2006 e 2007.

Tendo por referéncia a divida liquida do Grupo em 31
de Dezembro de 2006, um acréscimo de 1,5% nas taxas de



juro resultaria num incremento dos custos financeiros liqui-
dos anuais de 27 233 milhares de euros.

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 liqui-
dos anuais de 29 018 milhares de euros.

Riscos da actividade regulada

Os ganhos registados em cada exercicio pela REN resul-
tam directamente dos pressupostos considerados pelo regu-
lador, a ERSE, na defini¢cdo das tarifas.

Cdmara de compensacdo

Sendo a OMIClear a entidade responsavel pela ges-
tdo da plataforma de compensagdo do mercado de deri-
vados Ibérico, faz o papel de contraparte central nos con-
tratos de derivados negociados (principalmente contratos
de futuros), assumindo-se como parte compradora numa
posicdo de venda e como parte vendedora numa posi¢do
de compra.

A OMIClear virtualmente elimina ou reduz uma série de
riscos:

e crédito — de uma das partes, honrando os seus com-

promissos contratuais em relagdo a outra parte;

¢ liquidagdo financeira — assegurando, multilateralmen-

te, os débitos e créditos da operacdo;

e operacional — mantendo o controlo e supervisGo dos

procedimentos e mecanismos do mercado;

® sistémico — tem em conta a introdugdo do netting mul-

tilateral.

O objectivo do Grupo REN em relac¢do a gestdo de capi-
tal, que é um conceito mais amplo do que o capital releva-
do na face balango, é manter uma estrutura de capital 6pti-
ma, através da utilizagcdo prudente de divida e mantendo
um rating de crédito sélido que Ihe permita reduzir o custo
de capital.

A contratac¢d@o de divida é analisada periodicamente
através da ponderacdo de factores como:

i) as necessidades de CAPEX em activos regulados;

ii) a taxa de remuneracdo dos activos regulados previs-

ta no regulamento tarifdario em vigor; e a politica de divi-

dendos 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 cor-

rentes e ndo-correntes conforme divulgado no balango dedu-
zido dos montantes de caixa e equivalentes de caixa). O capi-
tal total é calculado através da soma dos capitais préprios
(como divulgado no balanco) acrescido da divida liquida.

Em 2007, a estratégia da REN foi manter um gearing
entre 60% e 70%. Os racios de gearing em 31 de Dezem-
bro de 2007 e 2006 eram os seguintes:

Un: Mil euros
Empréstimos totais (nota 22) 2057074 1876997
Menos: Caixa e equivalentes de caixa (nota 19) (125 920) (55 482)
Divida liquida 1931154 1821515
Capital préprio 1006 329 946 364
Capital Total 2937483 2767879
Gearing 66% 66%

Como parte da sua actividade de agente, a REN nego-
ceia pontualmente contratos futuros de aquisicdo de ener-
gia, no mercado espanhol ou francés. Nas datas de relato
apresentadas nestas demonstragdes financeiras ndo exis-
tem quaisquer contratos activos.

O OMIP, entidade gestora do Mercado de derivados do
MIBEL e, mais especificamente, a OMIClear, detida em 90%
pelo OMIP, monitoriza as suas actividades, como contra-
parte central nas negociacdes de derivados da electricida-
de (principalmente contratos de futuros), tornando-se com-
prador em rela¢do a uma posi¢do vendedora (e vice-versa)
através de novagdo, equilibrando todas as posi¢des.

O Grupo REN néo tem quaisquer outros instrumentos
financeiros derivados negociados ou contratados & data do
fecho destas demonstracgdes financeiras.




As estimativas e julgamentos com impacto nas demons-
tracdes financeiras consolidadas da REN s&@o continuamen-
te avaliados, representando a data de cada relato a melhor
previsdo da Administracdo, tendo em conta o desempenho
histérico, a experiéncia acumulada e as expectativas sobre
eventos futuros que, nas circunstancias em causa, se acre-
ditam ser razodveis.

A natureza intrinseca das estimativas pode levar a que
o reflexo real das situagdes que haviam sido alvo de avalia-
¢cdo possam, para efeitos de relato financeiro, vir a diferir dos
montantes previstos. As estimativas e os julgamentos que
apresentam um risco significativo de originar um ajustamen-
to material no valor contabilistico de activos e passivos no
decurso do exercicio seguinte sdo as que se seguem:

Estimativas contabilisticas relevantes

A REN analisa de forma peridédica eventuais obriga¢des
que resultem de eventos passados e que devam ser objec-
to de reconhecimento ou divulgagdo.

A subjectividade inerente a determinag@o da proba-
bilidade e montante de recursos internos necessdrios
para o pagamento das obriga¢des poderd conduzir a
ajustamentos significativos, quer por variagdo dos pres-
supostos utilizados quer pelo futuro reconhecimento de
provisdes anteriormente divulgadas como passivos con-
tingentes.

A determinacdo das responsabilidades com pensées de
reforma e assisténcia médica requer a utilizacdo de pressu-
postos e estimativas, de natureza demogrdfica e financei-
ra, que podem condicionar significativamente os montan-
tes de responsabilidades apurados em cada data de relato.
As variaveis mais sensiveis referem-se a taxa de actualiza-
¢cdo das responsabilidades, a taxa de rendimento estimada
para os activos e as tabelas de mortalidade.

A determinacéo das vidas Uteis dos activos, bem como
o método de depreciac¢do a aplicar, é essencial para deter-
minar o montante das depreciagdes a reconhecer na demons-
tra¢do dos resultados consolidados de cada exercicio.

Estes dois parémetros sdo definidos de acordo com o
melhor julgamento da Administracdo para os activos e negé-
cios em questdo, considerando também as praticas adop-
tadas por empresas do sector ao nivel internacional.
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O cdlculo do justo valor das propriedades de investimen-
to & data da transi¢do foi efectuado de acordo com a natu-
reza de cada activo. Os aspectos considerados na determi-
nagdo do justo valor foram as seguintes:

e os cash-flows descontados relativamente aos terrenos

das centrais hidroeléctricas; e

e avaliagdes independentes efectuadas por avaliadores

certificados relativamente aos terrenos das centrais tér-

micas e os outros terrenos e edificios.

Os pressupostos considerados em cada avaliagdo cor-
respondem a melhor estimativa da Administragé@o para os
referidos activos.

A determinagdo de uma eventual perda por imparidade
pode ser desencadeada pela ocorréncia de diversos even-
tos, muitos dos quais fora da esfera de influéncia da REN,
tais como a disponibilidade futura de financiamento; o custo
de capital; ou a manuten¢do da actual estrutura regulaté-
ria do mercado, bem como por quaisquer outras alteracgdes,
quer internas quer externas, ao Grupo REN.

A identifica¢@o dos indicadores de imparidade, a estima-
tiva de fluxos de caixa futuros e a determinagdo do justo
valor de activos implicam um elevado grau de julgamento
por parte da Administracdo no que respeita a identificagéo
e avaliacdo dos diferentes indicadores de imparidade, flu-
xos de caixa esperados, taxas de desconto aplicaveis, vidas
Uteis e valores residuais.

No que se refere as actividades especificas da REN,
existem outros factores a considerar no teste da imparida-
de, uma vez que os compromissos de aumentar a rede de
infra-estruturas, as alteragdes de tarifa expectdveis ou a
actual estratégia dos participantes no capital da REN que,
conjuntamente com outros factores, poderdo levar a alte-
racdes no padrdo ou montante dos fluxos de caixa futu-
ros.

Julgamentos contabilisticos relevantes

Tal como referido na politica do servigco de concessdo
(Nota 3.2), a IFRIC 12 aplica-se as concessdes atribuidas
ao Grupo REN. Esta interpretac@o ainda néo foi adopta-
da pela Unido Europeia e, apesar de se tratar apenas de
uma interpretacdo e ndo de uma nova norma, o Grupo
REN decidiu ndo efectuar qualquer altera¢do ao tratamen-
to contabilistico dado actualmente aos contratos de con-
cessdo.



6. CONCENTRAQAO DE ACTIVIDADES EMPRESARIAIS

Em 26 de Setembro de 2006, a REN negociou com o
Grupo GALP a transacc@o do destaque de activos do gas.
Esta transac¢do, que qualifica como uma concentragdo de
actividade empresarial, envolveu:

i) a aquisicdo do negdcio do transporte de gas natural,

incluindo a aquisi¢do da infra-estrutura, da divida e a trans-

feréncia de empregados;

ii) a aquisi¢do dos sitios de armazenagem subterrénea de

gds natural (conectados com o sistema de gestéo de gds

natural); e

iii) a aquisi¢cdo das ac¢des da companhia que opera o ter-

minal de gas natural liquefeito (recepgdo, armazenamen-

to e regasificacdo).

Como as concessdes foram estabelecidas pelo Estado
para cada actividade separada, o Grupo REN criou duas novas
entidades para “receber” a actividade de gestdo da infra-estru-
tura de transporte e as instala¢des de armazenamento sub-
terrineo de gds natural.

Na data de aquisicéo o justo valor dos activos e passivos
adquiridos foi estabelecido provisoriamente, dado que o pregco
final da transac¢do estava ainda pendente da avaliagdo final
dos activos e da conclus@o da regulagdo para o gas. Em Junho
de 2007, o preco final foi estabelecido com base na média de
trés avalia¢des independentes efectuadas por instituicdes
financeiras e no modelo regulatério publicado pela ERSE, tendo
dado origem a um pagamento adicional de 24 026 milhares
de euros (inclui impostos).

Assim, a alocacdo do preco final de compra em 26 de
Setembro de 2006 ¢ o seguinte:

Activos e passivos adquiridos
Activos intangiveis

Activos tangiveis

Propriedades de investimento
Interesses em joint ventures

Activos por impostos diferidos
Existéncias

Clientes e outras contas a receber
Caixa e equivalentes de caixa
Empréstimos obtidos

Provisdes

Passivos por impostos diferidos
Fornecedores e outras contas a pagar
Imposto sobre o rendimentro a pagar

Goodwill
Total pago

1140
748 051

6043
2058

46 042
(324 219)

(74 184)

404 931

404 931

111 694

6

Un: Mil euros

241270

10735
36 167
(169 805)
(8)

(3 898)
(85 654)
28 806
(3774)
32580
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A comparagdo entre o justo valor e os montantes contabilizados dos activos e passivos que foram reconhecidos no

balanco inicial das empresas é a seguinte:

Valor

Justo valor contabilistico

Activos intangiveis 1140 910
Activos tangiveis 748 051 657 216
Interesses em joint ventures 6043 23311
Activos por impostos diferidos - -
Existéncias 2058 1670
Clientes e outras contas a receber 46 042 46 042
Caixa e equivalentes de caixa - -
Empréstimos obtidos (324 219) (324 219)
Provisdes - -
Passivos por impostos diferidos (74 184) -
Fornecedores e outras contas a pagar - -
Imposto sobre o rendimento a pagar - -
404 931 404 931

Devido as alteragdes na aloca¢do do pregco de compra,
os comparativos para 2006 foram re-expressos conforme
apresentado nas demonstrac¢des financeiras principais e
notas aplicaveis.

A principal altera¢@o no perimetro de consolidagé@o do
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007 resulta da cons-
tituicGo de duas novas sociedades:

Nome Sede Grupo Individual
REN Trading, S.A. Av. Estados Unidos 100% 100%
REN Servicos, S.A. Av. Estados Unidos 100% 100%

A REN Trading, S.A., tal como referido na nota 1, foi
constituida com o objectivo de fazer a gestdo dos CAE da
Tejo Energia e Turbogas. O seu capital social de constitui-
cdo foi de 50 mil euros.

A REN Servicos, S.A., refere-se a uma empresa consti-
tuida pela REN SGPS, S.A., com o objectivo de prestar ser-
vicos partilhados nas actividades administrativas de apoio
as diversas empresas do Grupo, ndo tendo ainda iniciado a
sua actividade a esta data. O seu capital social de consti-
tuicdo foi de 50 mil euros.

Un: Mil euros

Valor Valor
Justo valor contabilistico Justo valor contabilistico
111 694 106 983 241 270 226 561
- - - 2
6 - R R
- 10735 10733
- - 36 167 36 167
- - (169 805) (151 475)
- - (8) (8)
- - (3 898) -
(35314) (30 598) (85 654) (103 985)
76 386 76 386 28 806 17 994

Segmentos de negécio

O Grupo esta organizado em dois principais segmentos
de negocio, a Electricidade e o Gds, e dois segmentos secun-
darios. O segmento da Electricidade inclui as actividades de
transporte de electricidade em muito alta tens@o, a gestdo
global do sistema eléctrico de abastecimento publico e a
gest@o dos contratos de aquisi¢c@o de energia (CAE) ndo ces-
sados em 30 de Junho de 2007. O segmento do gds inclui o
transporte de gas em muito alta pressdo e a gestdo global
do sistema nacional de abastecimento de gdas natural, assim
como a opera¢do de regaseificagcdo no terminal GNL e o
armazenamento subterrdneo de gds natural.

Embora as actividades do terminal GNL e do armazena-
mento subterréineo possam ser vistas como distintas da acti-
vidade decorrente do transporte de gds e da gestdo global
do sistema nacional de gds natural, uma vez que estas acti-
vidades prestam servicos a um Unico utilizador, o qual é tam-
bém o principal utilizador da rede de transporte de gds em
alta pressd@o, considerou-se que as mesmas estdo sujeitas
aos mesmos riscos e beneficios.

Os outros segmentos (telecomunicacdes e gestdo do mer-
cado de derivados de electricidade) sdo também apresenta-
dos separadamente embora ndo qualifiquem para divulgaggo.

Os resultados por segmento para o exercicio de 2006
sdo como se segue:



Informacdo por segmentos (2006) Un: Mil euros

Operador Mercado

Electricidade Telecom. de Electricidade
Total de vendas e prestacdes de servicos 350 489 35232 3235 673 389 629
Vendas e prestagdo de servicos intersegmentos (1 420) (264) (151) (74) (1 909)
Vendas e prestacéo de servicos 349 069 34 968 3084 599 387720
Resultado operacional por segmento 596 709 9 099 2871 227 608 906
Custo financeiro (37 472) (5112) - (19) (42 603)
Proveitos financeiros 357 643 - - 1000
Ganhos em joint ventures - 2577 - - 2577
Resultados antes do imposto 569 880
Imposto do exercicio (73 258)
Resultado liquido do exercicio 496 622

OUTROS CUSTOS

Depreciacdes 75 603 20 094 10 564 96 271
Imparidade de activos (Propriedades de investim.) 102 476 - - - 102 476
Provisdes para outros passivos e encargos 42 584 - - - 42 584

As transaccdes intersegmentos s@o efectuadas a condi¢des e termos de mercado, equipardveis as transacgdes
efectuadas com entidades terceiras.

Os activos e passivos por segmento, bem como os investimentos em imobilizado para o exercicio de 2006, sdo como
segue:

Informacdo por segmentos (2006) Un: Mil euros
Operador Mercado
Electricidade Gas Telecom. de Electricidade Grupo

Activos 2 649 395 1244294 4763 4603 3903 055
Investimentos em joint ventures 0 2577 0 0 2577
Total activos 2 649 395 1246 871 4763 4603 3905 632
Passivos 2277 748 680 781 137 602 2959 268
Investimento em activos fixos tangiveis 241 953 26 497 70 70 268 590
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Os resultados por segmento para o exercicio de 2007 sdo como se segue:

Informacdo por segmentos (2007) Un: Mil euros
Total de vendas e prestacdes de servicos 412 577 139 306 4121 4009 560013
Vendas e prestagdo de servicos intersegmentos (913) (865) (1 008) (2 535) (5321)
Vendas e prestacéo de servicos 411 664 138 441 3113 1474 554 692
Resultado operacional por segmento 166 056 55 488 2 696 (711 256 061
Custo financeiro (56 454) (23 263) - (8) (82813)
Proveitos financeiros 706 4 463 1 145 5317
Ganhos em joint ventures - 8 896 - - 8 896
Resultados antes do imposto 187 461
Imposto do exercicio (42 253)
Resultado liquido do exercicio 145 208
OUTROS CUSTOS
Depreciacgdes 78913 44 403 11 592 123 919
Provisdes 25300 - - - (14 878)

Os activos e passivos por segmento, bem como os investimentos em imobilizado para o exercicio de 2007, sdo como
segue:

Informacdo por segmentos (2007) Un: Mil euros
Activos 2619225 1209 689 3376 47 613 80 606 3960 509
Interesses em joint ventures - 9025 - - - 9 025
Total activos 2619225 1218714 3376 47 613 80 606 3969 534
Passivos 2142 981 621 922 403 40 657 157 242 2 963 205
Investimento em activos fixos tangiveis 243 387 6073 33 139 218 249 850

Os activos por segmento consistem essencialmente nos
activos da concessdo 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
“ndo alocado”. Os passivos por segmento compreendem
0s passivos operacionais, excepto os empréstimos ndo obti-
dos para financiamento da actividade de exploragéo, apre-
sentados como passivo “ndo alocado”.

Os investimentos em activos fixos referem-se a adi¢des
aos activos fixos tangiveis (Nota 9).

A maioria das empresas do Grupo REN opera exclusi-
vamente numa drea geogrdafica, em Portugal. Apenas a
empresa OMIP, que tem a gestdo do Mercado Ibérico de
derivados de electricidade, e a OMIClear, que é a camara
de compensacdo desse mercado, operam a nivel ibérico.
Contudo, essas transacgdes ndo sdo materiais para divul-
gar como segmento geogrdafico.




Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2006 os movimentos registados em rubricas do activo fixo tangivel foram
os seguintes:

Movimentos no activo fixo tangivel (2006)

1 de Janeiro de 2006

Custo de aquisicdo 1040 50633 2201 342
Amortizagdes acumuladas - (21 474) (1136 482)
Valor liquido 1040 29 159 1064 860
31 de Dezembro de 2006

Aquisicdo de subsididrias 58 302 43 664 1028 539
Adicées 1766 3128 34 662
Alienacdes - - (3 970)
Transferéncias e abates (59 381) (317) 272794
Aquisic@o de subsididrias (Deprec. acumulada) - (813) (40 095)
Depreciagdo - exercicio (363) (5848) (65 640)
Depreciacdo - aliena¢des - - 3 059
Depreciagdo - transf. e abates 363 19 (5 245)
Valor liquido 1727 68 992 2 288 965
31 de Dezembro de 2006

Custo de aquisicao 1727 97 108 3533 367
Amortizagdes acumuladas 0 (28 116) (1 244 403)
Valor liquido 1727 68 992 2 288 965

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007 os movimentos registados em rubricas do activo fixo tangivel foram
como segue:

Movimentos no activo fixo tangivel (2007)

1 de Janeiro de 2007

Custo de aquisi¢do 1727 97108 3533 367
Amortizagdes acumuladas - (28 11¢) (1 244 403)
Valor liquido 1727 68 992 2 288 965
31 de Dezembro de 2007

Adicdes - 23 3811
Alienacdes - - -
Transferéncias e abates (24) 81 221 679
Depreciagdo - exercicio (0) (3337) (100 500)
Depreciacdo - aliena¢des - - -
Depreciagdo - transf. e abates - - (693)
Valor liquido 1703 65 759 2413 261
31 de Dezembro de 2007

Custo de aquisicdo 1703 97 212 3758 857
Amortizagdes acumuladas (0) (31 453) (1 345 596)

Valor liquido 1703 65 759 2413 261
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Un: Mil euros

Equipamento Equipamento Imobilizado
de transporte Ferramentas administrativo em curso

4137 2187 22743 114 439 2396 521

(2 407) (1673) (14 569) - (1176 606)

1729 514 8174 114 439 1219915

238 570 3093 8236 1142 642

698 98 1438 226 800 268 590

(570) - (583) - (5123)

19) (1) - (207 265) 5811

(87) (105) (527) - (41 627)

(706) (520) (3993) - (77 070)

498 - 573 - 4130

- - - - (4862)

1781 556 8175 142 210 2512 406

4 484 2854 26 691 142210 3 808 441

(2702) (2 298) (18516) - (1296 035)

1781 556 8175 142 210 2512 406

Un: Mil euros

Equipamento Equipamento Imobilizado
de transporte Ferramentas administrativo em curso

4 484 2854 26 691 142210 3808 441

(2702) (2298) (18516) - (1296 035)

1781 556 8175 142 210 2512 406

685 473 1357 243 501 249 850

(398) - 3) - (401)

- - 2944 (224 097) 583

(631) (305) (2914) - (107 688)

359 - 3 - 362

- - (97) - (790)

1796 724 9 464 161 614 2654320

4771 3327 30 989 161614 4058 472

(2 975) (2 603) (21 525) - (1404 152)

1796 724 9 464 161 614 2654320
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Os aumentos registados nas rubricas de tangiveis, em
2006, referem-se, essencialmente, & aquisicdo do negécio
do gés natural a GALP Energiq, S.A.

Na data de aquisi¢do, os activos foram registados a um
justo valor provisional determinado com base no valor rea-
valiado dos mesmos a considerar para efeitos regulatérios,
tendo sido reconhecida uma depreciacdo média dos activos
para o periodo decorrido entre 26 de Setembro de 2006 e
a data do fim do ano. A valorizagdo final foi obtida em 2007,
dando origem a que os valores de 2006 fossem re-expres-
sos, como mostrado acima.

No que respeita ao negoécio da electricidade, as adi¢des
registadas referem-se essencialmente ao investimento na
construgd@o/renovacgdo das subestagdes e linhas de trans-
porte de energia, registadas em “Equipamento basico”.

O valor de custos financeiros capitalizados no imobiliza-
do em curso ascendeu a 6 917 milhares de euros (4 607
milhares de euros em 2006).

No exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007 o valor
liquido do imobilizado detido ao abrigo de loca¢des finan-
ceiras é como segue:

2007 2006
Valor bruto 3616 4145
Amortizagdes acumuladas (1 633) (1 695)
Valor liquido 1984 2450

As depreciac¢des dos activos fixos tangiveis estdo reco-
nhecidas na rubrica “Depreciacdes do exercicio” da
Demonstragdo dos Resultados Consolidados pela sua tota-
lidade, excepto o valor de 962 milhares de euros (932 milha-
res de euros em 2006) que foi capitalizado em imobilizado

em Curso.

10. ACTIVOS INTANGIVEIS

O valor dos intangiveis refere-se ao Goodwill determi-
nado na aquisicdo da REN Atlantico, S.A., no Gmbito do
unbundling do negécio do gas natural.

Goodwill
2007 2006 re-expresso 2006
A1 de Janeiro
Custo de aquisi¢do 3774 - R
Imparidade acumulada - - -
Valor liquido 3774 - R
31 de Dezembro de 2007

Alterag@o do perimetro

(custo de aquisic@o) - 3774 -
Adicdes - - R
Abates - - -
Imparidade - - -
Valor liquido 3774 3774 -
31 de Dezembro de 2007

Custo de aquisicdo 3774 3774 -
Imparidade acumulada - - -
Valor liquido 3774 3774 -

Teste de imparidade ao Goodwill

A REN efectuou o teste de imparidade ao goodwill na
data do balan¢o, ao nivel da unidade geradora de caixa a
que corresponde, a REN Atléntico. A actividade desta
empresa estd sujeita a um contrato de concessdo e a regu-
lacdo tarifaria, pelo que o valor recuperavel foi determina-
do com base no valor de uso. As projeccdes de cash-flow
efectuadas tomam em considerac@o as condi¢des regula-
torias expectdveis para o periodo de concessdo remanescen-
te, sendo o pressuposto mais relevante, na determinacdo
dos mesmos, a taxa de remuneragdo dos activos regulados
de 8%. Os cash-flows foram descontados considerando uma
WACC média de mercado antes de impostos, para a acti-
vidade de regaseificacdo de gdas natural, de 7,75% (WACC
apds impostos de 5,8%).

O valor recuperavel calculado foi de 150 890 milhares
de euros, valor que permite a recuperacgéo do valor do imo-
bilizado liquido acrescido do goodwill de 3 774 milhares de
euros.

11. PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

As propriedades de investimento sdo compostas pelos
terrenos dos centros electroprodutores térmicos e hidri-
cos e terrenos e edificios ndo afectos as actividades con-
cessionadas da REN, tendo apresentado a seguinte evo-
lugdo:



2007 2006
A 1 de Janeiro
Valor bruto 527 078 629 555
Amortizagdes acumuladas (62 943) (42 810)
Valor liquido 464 136 586 745
Periodo findo em 31 de Dezembro
Imparidades - (102 476)
Alienacdes e abates (19 344) -
Depreciacées (17.193) (20 133)
Movimentos do periodo (36 537) (20 133)
Valor bruto 505 248 527 079
Amortizagdes acumuladas (77 650) (62 943)
Valor liquido 427 599 464 136

Estes activos integram o segmento de negécio da Elec-
tricidade.

A imparidade registada em 2006 refere-se aos terrenos
dos centros electroprodutores hidroeléctricos devido a alte-
ragd@o da taxa de remunera¢do dos mesmos. Em 2007, ndo
se verificou qualquer perda de imparidade.

A diminui¢do registada em 2007 refere-se a venda de
activos a Tejo Energia, por 22,7 milhdes de euros.

Para os exercicios apresentados o justo valor das proprie-
dades de investimento é o seguinte:

2007 2006
Terrenos afectos as centrais hidroeléctricas 400 367 416 753
Terrenos afectos as centrias térmicas 21 949 43 397
Qutros terrenos e edificios 7 205 7212
Total 429 521 467 362

O justo valor das propriedades de investimento foi deter-
minado a 31 de Dezembro de 2007, de acordo com a natu-
reza de cada activo.

O justo valor dos terrenos das centrais hidroeléctricas foi
determinado com base nos cash-flows descontados estima-
dos até ao final da concessdo. Os cash-flows incluem: a remu-
neragdo de valor igual ao valor da depreciacdo, a remunera-
¢do anual calculada de acordo com a taxa de inflagdo; o valor
das remuneracgdes de anos anteriores, diferidos nas tarifas a
receber expectavelmente durante o ano 2008 (previamente
era recuperado durante o periodo remanescente das vidas
Uteis dos respectivos activos). A taxa de desconto utilizada
pre tax foi de 6,75% (em 2006: 5,15%) derivada da taxa de
juro efectiva média dos financiamentos do Grupo REN.

O justo valor dos terrenos das centrais térmicas foi deter-
minado com base nas avaliagdes independentes efectuadas
a data da transi¢do para IFRS, uma vez que os terrenos ndo
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sofreram alteragdes significativas.

O justo valor dos outros terrenos e edificios ndo afectos
as actividades da concessdo foi também determinado com
base nas avaliagdes independentes efectuadas a data da tran-
sicdo, uma vez que ocorreram alteragdes significativas nos
terrenos e edificios.

Na demonstracdo dos resultados a rubrica de “outros pro-
veitos operacionais” inclui 600 milhares de euros referentes a
rendas recebidas (306 milhares de euros em 2006) e 12 126
milhares de euros (62 678 milhares em 2006) referentes & remu-
nerac@o dos terrenos de 1999 a 2003, tal como referido.

Ndo existem custos especificos suportados com as proprie-
dades de investimento na demonstracdo dos resultados.

12. INTERESSES EM JOINT VENTURES

Tal como referido na Nota 1, com a aquisicdo do negé-
cio do transporte de gas natural o Grupo REN adquiriu duas
joint ventures com a Enagds, a entidade responsavel pelo
transporte de gds natural em Espanha.

Estas joint ventures foram criadas com o objectivo de gerir
conjuntamente a capacidade de transporte de alguns secto-
res dos gasodutos da REN Gasodutos, S.A., com a alocagdo
a cada um dos sécios de uma quota de capacidade de trans-
porte, de forma a garantir a maximizagdo da sua utilizaggo.
A rendibilidade destas empresas é assegurada pelos dois par-
ceiros (REN e Enagds) através da fixacdo do preco anual a
pagar por cada unidade de gdas natural transportado.

Interesses em joint ventures

Goodwill
2007 2006 re-expresso 2006
A 1 de Janeiro 8 620 - -
Aquisi¢cdes de joint ventures - 6043 -
Ganhos / (Perdas) 8 896 2577 2577
Dividendos recebidos (8 491) - -
31 de Dezembro 9 025 8 620 2577




Os activos e passivos a 31 de Dezembro de 2007 e os rendimentos e gastos gerados desde a data de aquisi¢do, confor-
me reconhecido nas demonstrac¢des financeiras individuais das empresas em joint venture, sGo como se segue:

2007 2006
Gasoduto Gasoduto Gasoduto Gasoduto
Braga-Tuy Campo Maior- Braga-Tuy Campo Maior-
-Leiria-Braga -Leiria-Braga
Activos
Néo correntes 14 971 76 477 15 687 80 148
Correntes 3194 13 439 3551 18 886
18 165 89916 19 238 99 034
Passivos
Néo correntes 8 168 30 074 1788 42 189
Correntes 3183 20 902 10 483 18 407
11 351 50 976 12 271 60 596
Capital préprio 6814 38 940 6 967 38 438
6814 38 940 6967 38 438
Actividade no ano
Rendimentos 3715 24 465 997 6710
Gastos (2561) (15024) (655) (3979)
Resultado liquido 1154 9 441 342 2731
% participacado detida 51% 88% 51% 88%
588 8 308 174 2403

O interesse nas joint ventures foi adquirido no @mbito da
aquisicdo dos activos do gds, fazendo parte dos activos inte-
grados na REN Gasodutos. Na data da aquisi¢éo, o justo valor
do interesse nestas entidades refere-se ao valor dos dividen-
dos pré-aquisicdo (lucros gerados até Setembro de 2006) a
receber das sociedades. O restante valor dos capitais proprios
das sociedades foi considerado nulo devido ao facto de apos
a entrada em vigor do regulamento tarifdrio, todos os ganhos
gerados por estas sociedades reverterem para as tarifas.

O valor de dividendos recebidos em 2007 refere-se a
quota-parte da empresa REN Gasodutos nos lucros gerados
pelas sociedades no exercicio de 2006.

13. ACTIVOS E PASSIVOS
POR IMPOSTOS DIFERIDOS

Em 31 de Dezembro de 2007, os saldos reconhecidos
relativamente a impostos diferidos sGo apresentados no
balanco consolidado pelo seu valor bruto.

O impacto dos movimentos nas rubricas de impostos
diferidos, ocorrido para os exercicios apresentados, foi como
se segue:

2007 2006 2006
re-expresso
Capital préprio

Imposto diferido (2 689) 65 468 65 468
(2 689) 65 468 65 468
Aquisicdo de subsididrias

Imposto diferido - - 11 634
- - 11 634

Demonstragdo de resultados
Imposto diferido 21542 (18 592) (18 419)
Imposto corrente (63 705) (54 666) (54 794)
(42 253) (73 258) (73 213)



Impacto dos movimentos nas rubricas de impostos diferidos

2007 2006 2006
re-expresso
Impacto
na demonstracdo dos resultados
Activos por impostos diferidos 1294 (27 454) (27 480)
Imposto diferido na reciclagem
da reserva justo valor - (66 858) (66 858)
Passivos por impostos diferidos 20 158 75720 75919
21452 (18 592) (18 419)
Impacto
na aquisicdo de filiais
Passivos por impostos diferidos - (3 898) (11 634)
Impactos
no capital préprio
Activos por impostos diferidos (1 550) (1390) (1390)
Passivos por impostos diferidos (1139) 66 858 66 858
(2 689) 65 468 65 468
Impacto
liquido dos impostos diferidos 18763 42 978 35414

Os movimentos ocorridos nas rubricas de activos e passivos por impostos diferidos para os exercicios apresentados sé@o
como se segue:

Activos por impostos diferidos - Movimentos do ano

Un: Mil euros

Prejuizos

Provisdes fiscais Pensées Outros Total
A 1 de Janeiro de 2006 865 30962 12 748 3942 48 516
Periodo findo em 31 de Dezembro
Transferidos para passivos por imposto diferido - - - (1 647) (1 647)
Constituicdo/reverséo por capital - - (1.390) - (1390)
Reversdo por resultados - (30 962) (1452) (200) (32614)
Constitui¢@o por resultados 5865 7 - 934 6 806
Movimento do periodo 5865 (30 955) (2 842) (913) (28 845)
A 31 de Dezembro de 2006 6730 7 9 906 3029 19 672

Prejuizos

Provisdes fiscais Pensées Outros Total
A 1 de Janeiro de 2007 6730 7 9 906 3029 19 672
Periodo findo em 31 de Dezembro
ConstituicGo/reversao por capital - - (1 550) - (1 550)
Reversao por resultados (5389) - (593) (132) (6 114)
Constituic@o por resultados 6835 (7) (339) 919 7 408
Movimento do periodo 1446 (7) (2 482) 787 (256)
A 31 de Dezembro de 2007 8176 - 7424 3816 19416
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Em 31 de Dezembro de 2007 n&o existem prejuizos fiscais a recuperar.

Agente  Equipamento  Propriedades Reavaliacdo Activos Justo Outros Total
transporte de antes disponiveis Valor
electricidade  investimento de GAAP para venda activos gds
A 1 de Janeiro de 2006 104 785 9 231 46 692 41477 66 858 - 143 269 186
Periodo findo em 31 de Dezembro
Aquisicdo de filiais - - - - - 3898 - 3898
Transferéncia de activos por
impostos diferidos - - - - - - 1647 1647
Constituicdo/reversdo por capital - - - - - - - -
Constitui¢do por resultados 21 646 4234 - - (66 858) - (1 647) (42 625)
Reversdo por resultados - - (30 254) (4 288) - (57) (143) (34 742)
Movimentos do periodo 21 646 4234 (30 254) (4 288) (66 858) 3 841 (143) (71 822)
A 31 de Dezembro de 2006 126 431 13 465 16 438 37189 (0) 3841 - 197 364
Agente  Equipamento  Propriedades Reavaliacdo Activos Justo Outros Total
transporte de antes disponiveis Valor
electricidade  investimento de GAAP para venda activos gds
A 1 de Janeiro de 2007 126 431 13 465 16 438 37189 - 3841 - 197 364

Periodo findo em 31 de Dezembro
ConstituicGo/reversao por capital - - - - - - - R

Constituic@o por resultados - 4904 - - 1139 - - 6043
Reversdo por resultados (16 784) - (5747) 1262 - (3831) 38 (25 062)
Movimentos do periodo (16 784) 4904 (5747) 1262 1139 (3831) 38 (19019)
A 31 de Dezembro de 2007 109 647 18 369 10 691 38 451 1139 10 38 178 345

As reavaliagdes fiscais resultam da actualizago do valor
dos activos efectuada no normativo POC, com base em diplo-

mas do Governo em que sdo definidos os coeficientes de des- As politicas contabilisticas para instrumentos financei-
valorizagdo monetdria. O efeito destes impostos diferidos reflec- ros de acordo com a IAS 39 foram aplicadas aos seguintes
te a ndo dedugdo fiscal de 40% da reavaliagdo efectuada. activos e passivos financeiros:
Créditos e valores Activos financeiros Outros passivos Total
a receber disponiveis para venda financeiros

Activos

Caixa e equivalentes de caixa 55 478 - - 55478
Depositos de garantia recebidos 13913 - - 13913
Clientes e outras contas a receber 799 356 - - 799 356
Activos financeiros disponiveis para venda - 1033 - 1033
Total activos financeiros 868 747 1033 - 869 780
Passivos

Empréstimos obtidos - - 1 880 464 1 880 464
Depésitos de garantia a receber - - 13913 13913
Fornecedores e contas a pagar - - 427 341 427 341

Total passivos financeiros - - 2321718 2321718
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Créditos e valores Activos financeiros Outros passivos Total
a receber disponiveis para venda financeiros

Activos
Caixa e equivalentes de caixa 125917 - - 125917
Depésitos de garantia recebidos 39765 - - 39765
Clientes e outras contas a receber 602 524 - - 602 524
Activos financeiros disponiveis para venda - 59 567 - 59 567
Total activos financeiros 768 206 59 567 - 827 773
Passivos
Empréstimos obtidos - - 2057 074 2057074
Depésitos de garantia a pagar - - 39 765 39765
Fornecedores e contas a pagar - - 260 372 260 372
Total passivos financeiros - - 2357 211 2357 211

Qualidade dos activos financeiros

A qualidade de crédito dos activos financeiros que nédo
estdo vencidos ou em imparidade podem ser avaliados com
referéncia aos ratings de crédito ou informacdo histérica
das entidades a que se referem:

2007 2006
Clientes e outros devedores
AA+
AA- 413762 477 096
A- 53 357 261 690
Outros sem rating 135 405 60 570
Total de créditos e valores a receber 602 524 799 356
Depésitos bancdrios
AA 3015 1002
AA- 8 13
A+ 13379 12 939
A 109 515 41525
Total de depé6sitos bancérios 125917 55 478

Os créditos a receber de clientes e outros devedores
referem-se essencialmente a transacc¢des de prestagdo
de servicos no dmbito das actividades reguladas no negé-
cio da electricidade e gdas. As principais transac¢des sdo
efectuadas com os distribuidores autorizados para cada um
dos negécios, como a EDP, a GALP e alguns distribuidores
europeus. O valor mais significativo da rubrica, 413,8
milhdes, refere-se a conta corrente do agente proveniente
das intermedia¢des na compra e venda de electricidade.

Relativamente aos créditos vencidos ou em imparidade:

i) dos créditos a receber, 828 mil euros estéo ajustados

por imparidade, existindo um processo judicial em curso

referente ao mesmo;

ii) existem créditos com alguma antiguidade referentes
a transacgdes com empresas do Grupo EDP cujo risco
de recuperagdo é considerado nulo.

Em 31 de Dezembro de 2007, os activos reconhecidos
nesta rubrica referem-se a instrumentos de capital detidos
em entidades estratégicas do mercado de electricidade

espanhol, como segue:

% detida Entidade 2007 2006
OMEL
Operador del Mercado
Ibérico de Energia
(Pélo Espanhol) 10% OMIP 1033 1033
Red Eléctrica de Espafia, S.A. 1% RENSGPS 58 534
Total 59567 1033

Os movimentos registados nesta rubrica em 2007 foram

0s seguintes:

GALP OMEL REE Total
1 de Janeiro de 2006 923 977 1033 - 925010
Alienagées (923 977) - - (923 977)
31 de Dezembro de 2006 - 1033 - 1033
1 de Janeiro de 2007 - 1033 - 1033
Aquisicdes - - 49934 49934
Ajustamento de justo valor - - 8 600 8 600
Alienagées - - - -
31 de Dezembro de 2007 - 1033 58 534 59 567



A participacdo detida pela REN Eléctrica de 18,3% na GALP
Energia, SGPS, foi alienada em 2006, & Amorim Energia, B.V.,
entidade com a qual a REN tinha assinado um acordo no final
de 2005, para a sua alienacéo por 944 milhdes de euros.

Uma vez que a OMEL n&o é uma empresa cotada e hdo
existem transaccdes recentes de aquisicdo/alienacdo do
capital da mesma, a REN optou a esta data por manter a
participa¢do ao custo de aquisi¢do, por ndo ser possivel
determinar o justo valor da participagdo.

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 balan¢o de acordo com a
cotagdo a 28 de Dezembro de 2007, o que resultou num
ganho de justo valor de 8 600 milhares de euros.

Os ajustamentos ao justo valor dos activos financeiros
disponiveis para venda, est@o reflectidos no capital préprio,
na reserva de justo valor (Nota 21).

Variagdo justo valor 8 600
Impacto do imposto diferido (1139)
Ajustamento liquido em capital 7 460

16. CLIENTES E OUTRAS CONTAS A RECEBER

No exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007, a
decomposic¢do da rubrica de Clientes e outras contas a rece-
ber & como se segue:

Detalhe dos clientes e outras contas a receber

2007

2006 re-expresso

Corrente Néo corrente Total Corrente Ndo corrente Total
Clientes (i) 148 552 155 148 707 272 143 155 272 298
Clientes de cobranca duvidosa (828) - (828) (828) - (828)
Clientes - Valor liquido 147 724 155 147 879 271315 155 271 470
Saldo do agente (ii) 343 694 70 068 413762 122 344 354752 477 096
Empréstimos a joint ventures (iii) 10014 30 041 40 055 9299 37196 46 495
Estado e outros entes publicos 10 025 - 10025 24 886 - 24 886
Clientes e outras contas a receber 511 457 100 264 611 721 427 844 392103 819 947

(i) Na composicdo dos saldos das contas a receber de
clientes assume particular relevéncia o montante em
divida pela EDP - Distribuicdo de Energia, S.A., o qual
ascende a 53 357 milhares de euros (258 768 milhares
de euros em 2006).

(ii) O saldo do agente refere-se aos saldos a receber
resultantes da actividade de intermedia¢do na aquisi-

¢cdo 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 admbito da transac¢do de
umbundling. 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 sal-
dos a receber nd@o correntes vencem juros a taxas de mer-
cado.

17. EXISTENCIAS
O detalhe de existéncias em 31 de Dezembro de 2007
é como se segue:

2007 2006
Mercadorias 13 38
Materiais diversos 3 060 3051
Existéncias 3073 3089

18. DEPOSITOS DE GARANTIA

Os depésitos de garantia referem-se a depésitos entre-
gues pelos participantes no Mercado de Derivados da Elec-
tricidade, que é monitorizado pela OMIClear, empresa do
Grupo. Estes activos s@o considerados como restricted cash,
como é referido na Nota 3.13.

A 31 de Dezembro de 2007, os valores reconhecidos no
Balango s@o os seguintes:

2007 2006
Depésitos de garantia dos participantes 39 765 13913
Valores a entregar aos participantes (39 765) (13913)
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19. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA
Caixa, equivalentes de caixa e os descobertos banca-
rios apresentam os seguintes valores:

Detalhe do valor de caixa e equivalentes de caixa

Un: Mil euros

2007 2006
Caixa 3 4
Depositos bancarios 125917 55 478
Caixa e equivalentes de caixa 125 920 55 482

As taxas de juro efectivas de depésitos bancarios de
curto prazo sdo indicadas ha nota 22.

O detalhe do montante considerado como saldo final
na rubrica de “Caixa e equivalentes de caixa” para efeitos
da elaborac@o da demonstracdo de fluxos de caixa conso-
lidados para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007
é como se segue:

2007 2006
Caixa 3 4
Descobertos bancarios (23 704) (31512)
Depésitos bancarios 125916 55 478
Caixa e equivalentes de caixa 102 215 23970

20. CAPITAL SOCIAL

Em 31 de Dezembro de 2007, o capital social da REN
encontrava-se totalmente subscrito e realizado, sendo repre-
sentado por 534 000 000 ac¢des com o valor nominal de
um euro cada.

O detalhe do capital social a 31 de Dezembro de 2007
é como segue:

Namero Capital

de acgdes Social

534 000 000 534 000

Capital Social 534 000 000 534 000

A distribuicdo de dividendos durante o exercicio de 2007
ascendeu a 0,345 euros por ac¢do (em 2006, 3,324 euros
por acg¢do).

21. OUTRAS RESERVAS

E RESULTADOS ACUMULADOS

As rubricas “Outras reservas” e “Resultados acu-
mulados” registaram os seguintes movimentos duran-

te o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007 e
2006:
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Outras reservas e resultados acumulados — Movimentos ocorridos

Reservas Reserva Outras Resultados Resultado Interesses

legais justo valor reservas  acumulados exercicio  minoritdrios Total
A 1 de Janeiro de 2006 28 101 436 217 192 830 29 148 103 980 67 790 343
Ganhos/(perdas) actuariais - - - 3 664 - - 3 664
Reserva de justo valor (valor liquido) - (436 217) - - 436 217 - -
Ganhos/(perdas) reconhecidos em capital 28 101 - 192 830 32812 540 197 67 794 007
Resultado liquido do periodo - - - - 59 829 433 60 262
Imob. incorpéreas reexpress@o - impacto no capital - - - - 143 - 143
Total de ganhos reconhecidos no periodo 28 101 - 192 830 32812 600 169 500 854 412
Distribui¢é@o de dividendos (referente a 2005) - - - (66 395) - - (66 395)
Dividendos - referentes a reservas - - (209 727) (78 926) - - (288 653)
Transf. para outras reservas 5533 - 16 897 81 550 (103 980) - -
Dividendos antecipados de 2006 - - - - (87 000) - (87 000)
A 31 de Dezembro de 2006 33634 - - (30 959) 409 189 500 412 364

Reservas Reserva Outras Resultados Resultado Interesses

legais justo valor reservas  acumulados exercicio  minoritdrios Total
A 1 de Janeiro de 2007 33634 - - (30 959) 409 189 500 412 364
Ganhos/(perdas) actuariais - - - 4299 - - 4299
Reserva de justo valor (valor liquido) - 7460 - - - - 7 460
Ganhos/(perdas) reconhecidos em capital 33634 7 460 - (26 660) 409 189 500 424 124
Resultado liquido do periodo - - - - 145 150 58 145 208
Total de ganhos reconhecidos no periodo 33634 7 460 - (26 660) 554 339 558 569 332
Distribuic&o de dividendos - - - (97 000) - (3) (97 003)
Transf. para outras reservas 27 503 - 83993 297 693 (409 189) - -
A 31 de Dezembro de 2007 61137 7 460 83 993 174 033 145 150 555 472 329

A Reserva legal ndo estd ainda totalmente constituida nos termos da lei (20% do capital social), pelo que um minimo de 5% dos
resultados serd destinado a sua dotago. Esta reserva sé pode ser utilizada na cobertura de prejuizos ou no aumento do Capital Social.
Em 2006, as Outras reservas referem-se a reservas livres cuja constituicdo foi decidida pelos accionistas, em Assembleia
Geral, e que por poderem ser utilizadas pelos accionistas livremente foram distribuidas na totalidade aos accionistas, em 2006.

A reparticdo dos empréstimos quanto ao prazo (corrente e ndo corrente) e por natureza de empréstimo, no final do exer-
cicio, € como segue:

2007 2006

Corrente  Ndo corrente Total Corrente  Ndo corrente Total

Papel comercial 1306 000 300 000 1 606 000 1125700 259 500 1 385200
Empréstimos bancarios 39 907 385 907 425814 34917 425 813 460 730
Descobertos bancdrios 23 704 - 23704 31512 - 31512
1369611 685 907 2055518 1192129 685313 1877 442

Locagdes financeiras 891 1262 2153 896 1231 2127
Juros a pagar - Empréstimos 1073 - 1073 895 - 895
Juros pagos (antecipac@o) - papel comercial (1670) - (1 670) (3 467) - (3 467)

1369 905 687 169 2057 074 1190 453 686 544 1876 997



A REN ¢ subscritora de oito programas de papel comer-
cial no valor de 1 730 000 milhares de euros, estando utiliza-
dos 1 606 000 milhares de euros em 31 de Dezembro de 2007.

Os empréstimos bancarios né@o tém como garantia real
os activos da REN. Todos os empréstimos estdo negociados
em euros.

No final do exercicio de 2007, o Grupo REN possuia ainda
as seguintes linhas de crédito contratadas e ndo utilizadas.

DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

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 emprés-
timo. Uma vez que todos os empréstimos sGo negociados
a taxas de juro varidveis, o justo valor dos empréstimos é
semelhante ao valor contabilistico dos mesmos.

Locacbes financeiras

2007 2006
2007 2006 Locagdes financeiras pagamentos minimos da locacdo
Taxas de juro varidveis Até 1 ano 998 972
Curto prazo 170 000 170 000 Entre 1 e 5 anos 1309 1290
Médio/Longo prazo - - Mais de 5 anos - -
170 000 170 000 2307 2262
Custos financeiros futuros

As linhas de crédito com vencimento até um ano sé@o das locagdes financeiras (154) (135)

renovdveis, de forma automatica, anual ou trimestralmen- Valor actual do passivo
te. As linhas de crédito com vencimento apés um ano né&o das locagdes financeiras 2153 2127

tém limite definido.

Empréstimos

A exposi¢do dos empréstimos do grupo as alteragdes
das taxas de juro nos periodos contratuais de fixa¢cdo das
taxas s@o como segue:

2007 2006

Até 6 meses 1932921 1752870
Entre 6 e 12 meses - -
Entre 1 e 5 anos - -
Superior a 5 anos 122 000 122 000
2 054 921 1874 870

As taxas de juro efectivas a data do balango eram as
seguintes:

2007 2006
Depésitos bancarios 3.91% 3.17%
Empréstimos e papel comercial 4,42% 3.27%

O valor contabilistico e o justo valor dos empréstimos
sdo como segue:

O valor actual do passivo das locagdes financeiras é como segue:

31-12-2007 31-12-2006

Até 1 ano 891 896
Entre 1 e 5 anos 1262 1231
Mais de 5 anos - -
2153 2127

A REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A., concede comple-
mentos de pensdes de reforma e sobrevivéncia (daqui em dian-
te referido como Plano de penses), assegura aos seus reforma-
dos 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 23.2)

Para cobertura das responsabilidade para complementos de
pensdes de reforma, a REN contribui para um Fundo de Pensdes
auténomo, para o qual é transferida a totalidade das responsa-
bilidades e as dotagdes necessdrias para cobrir os respectivos
encargos que se forem vencendo em cada um dos exercicios.

Valor contabilistico Justo valor
31-12-2007 31-12-2006 31-12-2007 31-12-2006
Papel comercial 1 606 000 1 385200 1 604 295 1381733
Empréstimos 425814 492172 420 577 446 690
2031814 1877 372 2024 872 1828 423



O plano de cuidados médicos e outros beneficios ndo tem
fundo constituido, sendo a respectiva responsabilidade cober-
ta por uma provisdo especifica.

Os trabalhadores que satisfagcam determinadas condicdes
de idade e antiguidade predefinidas e que optem por passar
a situagdo de reforma antecipada, assim como aqueles que
acordem com a empresa a passagem a pré-reforma, sdo igual-
mente incluidos nos planos.

As responsabilidades e os correspondentes custos anuais
s@o determinados através de cdlculos actuariais anudis, utili-
zando o método de crédito da unidade projectada, efectuada
por actudrio independente, baseados em pressupostos que
reflectem as condi¢cdes demograficas da populagéo coberta
pelo plano e as condi¢des econdémicas e financeiras prevale-
centes no momentos do cdlculo.

Em termos globais, o impacto destes planos nas demons-
tragdes financeiras consolidadas é como se segue:

2007 2006
Obrigagdes no balango

Plano de pensdes (7) 5210
Cuidados médicos e outros beneficios 27 963 32128
Plano de seguro de vida 60 50
28016 37 388

Gastos na demonstracdo dos resultados
Plano de pensdes 392 (114)
Cuidados médicos e outros beneficios 2138 2130
Plano de seguro de vida 10 39
2540 2055

Segmento da electricidade
Os principais pressupostos utilizados no calculo actua-
rial sGo os abaixo indicados:

Pressupostos actuariais

Taxa anual de desconto 5,40% 4,50%
Percentagem expectdvel de activos elegiveis para reforma antecipada 10,00% 10,00%
Taxa anual de crescimento dos saldrios 3,30% 3,30%
Taxa anual de crescimento das pensées 2,25% 2,25%
Taxa anual de crescimento das pensdes da Seguranca Social 2,00% 2,00%
Taxa de inflagéo 2,00% 2,00%
Taxa anual de crescimento de custos com a satde (durante 8 anos) 4,50% 4,50%
Taxa anual de crescimento de custos com a saude (apés o periodo de 8 anos) 4,00% 4,00%
Despesas de gestdo (por funciondario/ano) 150 € 233 €
Taxa de crescimento das despesas de gestéo - até 2007 4,50% 4,50%
Taxa de crescimento das despesas de gestéo - apés 2007 2,70% 2,70%
Taxa de rendimento 5,80% 5,37%

Tabua de mortalidade TV 88/90 TV 88/90



As alteracdes efectuadas nos pressupostos do plano de
assisténcia médica referem-se a novas condi¢des negociadas
pelos servicos prestados (comiss@o pelos servicos de assis-
téncia médica).

Em 2007, a taxa de desconto anual usada aumentou de
4,5% para 5,4%, reflectindo o aumento previsto no longo
prazo das taxas de juro do mercado. Se a taxa de desconto
de 5,2% fosse usada para calcular as obriga¢des do Grupo
REN & data do balango, as responsabilidades com o plano
de pensdes seriam mais elevadas, em 851 mil euros, e as
obriga¢des com o plano de cuidados médicos e outros bene-
ficios seriam igualmente superiores, em 835 mil euros. Con-
sequentemente, o impacto dos ganhos/ (perdas) actuariais
reconhecidos, em 2007, directamente no capital proprio, seria
inferior em 1 686 milhares de euros.

Plano de pensées
O montante da obrigacdo reconhecida no balanco con-
solidado é determinado como se segue:

2007 2006
Valor actual da obrigagéo 42 563 46 917
Justo valor dos activos do plano 42 570 41707
Obrigagéo no balanco (7) 5210

O movimento ocorrido no valor actual da obrigagdo sub-
jacente ao plano de pensdes foi o seguinte:

Reconciliacdo da obrigacdo do plano de pensées

2007 2006
A 1 de Janeiro 46917 48 794
Custo servigos correntes 585 573
Custo dos juros 2 006 1969
Pagamento de beneficios (4 636) (4 673)
(Ganhos)/perdas actuariais (2309) 254
A 31 de Dezembro 42 563 46 917

Os fundos afectos a este plano tiveram a seguinte evolugéo:

Reconciliacdo dos activos do fundo

DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

Os impactos do plano na demonstracdo dos resultados
consolidados sd@o como se segue:

2007 2006
Custos servicos correntes 585 573
Custos dos juros 2 006 1969
Retorno estimado dos activos do plano (2199) (2 656)
Total incluido nos custos de pessoal 392 (114)

Os impactos dos ganhos e perdas actuariais na demons-
tracdo dos rendimentos e gastos do exercicio sGo como segue:

2007 2006
Ganhos e perdas actuariais no periodo (405) (3 056)
Ganhos e perdas actuariais acumulados 37 621 38 026

Detalhe da natureza dos activos que constituem o fundo
do plano de pensdes:

2007 2006
Obrigagdes 64% 46%
Depésitos curto prazo 2% 1%
Accdes 29% 31%
Edificios - 18%
Fundo de investimento - imobiliario 5% -
Outros - 4%

100% 100%

Os activos do plano de pensées ndo incluem acgdes pro-
prias da REN ou activos ndo correntes. A taxa de retorno
esperada dos activos do plano para 2007 foi determinada
com a EDP, a entidade com que a REN partilhou o fundo
até finais de 2007, baseada numa estimativa do retorno
esperado dos activos do plano a longo prazo e a estratégia
de investimentos a realizar.

A contribui¢@o estimada para o Fundo de pensdes, em
2008, ascendera a 2 038 milhares de euros.

Cuidados médicos e outros beneficios
O montante da responsabilidade reconhecida no balan-

2007 2006 co é como se segue:
A 1 de Janeiro 41 707 35415
Contribui¢cées entregues 2118 1802
Ganhos/(perdas) actuariais (1904) 3310 2007 2006
Beneficios pagos (1 550) (1 477) Valor presente da obrigacdo 27 963 32128
Retorno efectivos dos activos 2199 2 656 Justo valor dos activos do plano - -
A 31 de Dezembro 42 570 41707 Obrigagéo no balanco 27 963 32128



O movimento reconhecido no valor actual da obrigag@o sub- 24. PROVISOES PARA OUTROS RISCOS
jacente aos cuidados médicos e outros beneficios foi o seguinte: E ENCARGOS
A evolucdo das provisées para “Outros riscos e encar-
Reconciliagdo da responsabilidade gos” & como se segue:

com cuidados médicos e outros beneficios

2007 2006 2007 2006
A 1 de Janeiro 32128 32975 A1 de Janeiro 45731 3147
Custo dos servigos correntes 637 653 Constituicdo 25792 42 584
Custo dos juros 1420 1377 Redugdo (40 670) -
Pagamento de beneficios (859) (978) A 31 de Dezembro 30 853 45731
(Ganhos)/perdas (5443) (1999)
Outros beneficios 82 100 O montante 25 792 milhares de euros reflecte a estima-
A 31 de Dezembro 27 963 32128 tiva para eventuais pagamentos a serem efectuados pela
REN, decorrentes de:
Os impactos do plano na demonstragéo dos resultados i) processos judiciais em curso para os quais a provisdo
consolidados s@o como se segue: foi aumentada em 492 mil euros. A sua resolucdo esta

intimamente ligada as varias acgdes processuais que
venham a ser adoptadas pelas vdrias partes, pelo que a

2007 2006 data da sua conclusd@o ndo pode ser estimada com fia-
Custo do servigo corrente 637 653 bilidade a esta data. A provisdo estd classificada como
Juros 1420 1377 passivo ndo corrente.
Outros beneficios 82 100 ii) Contratos onerosos: constituicdo de uma provisdo
Total incluido nos custos com pessoal 2139 2130 no valor de 25,3 milhdes de euros por montantes rece-
bidos em excesso nas tarifas cuja devolugdo ocorrerd
Os impactos dos ganhos e perdas actuariais na demons- em 2009.

tragdo dos rendimentos e gastos do exercicio sGo como segue:
A reducdo nas provisdes em 2007 resulta da decisé@o
arbitral favoravel a REN, no processo arbitral com a Amo-

2007 2006 rim Energia, B.V., acerca dos dividendos recebidos da GALP
Ganhos e perdas actuariais no periodo (5 444) (1999) em 2006.
Ganhos e perdas actuariais acumulados 4525 9970

Segmento do gas

Seguro de Vida

O montante da obrigagdo reconhecida no balango con-
solidado é determinado como segue:

2007 2006
Responsabilidades totais 60 50
Provisd@o de cobertura 60 50

O impacto do plano de seguro de vida na demonstracdo
dos resultados consolidados é como segue:

2007 2006
Aumento da provisGo para responsabilidade 10 39

Total incluido nos custos com pessoal 10 39



DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

A decomposicdo da rubrica “Fornecedores e outras contas a pagar”, em 31 de Dezembro de 2007, é como se segue:

Detalhe de fornecedores e outras contas a pagar

2007 2006 re-expresso
Corrente Né&o corrente Total Corrente Né&o corrente Total

Fornecedores

Fornecedores conta corrente 153 466 - 153 466 321 422 - 321 422
Outros credores

Credores diversos 42 381 900 43 281 30 209 991 31200

Fornecedores de imobilizado 63 625 - 63 625 74719 - 74719
Estado e outros entes publicos (" 3777 - 3777 8128 - 8 128
Proveitos diferidos

Subsidios ao investimento 18 580 279 685 298 265 8128 277 289 285417

Outros proveitos diferidos 434 - 434 7 941 - 7 941
Acréscimos de custos

Férias e sub. férias 5213 - 5213 4 860 - 4 860

Outros 1302 - 1302 3524 - 3524
Outros credores 288 778 280 585 569 363 458 931 278 280 737 211

(1) — O saldo de Estado e outros entes publicos refere-se a valores a liquidar de IVA, IRS e outros impostos.

O montante de vendas e prestacdes de servicos reconhe-
cido na demonstra¢do dos resultados consolidados é deta-
Ihado como segue:

de 33,8 milhdes, que terd de ser devolvido em 2008 e 2009.
Esta situacdo foi devidamente acautelada no balango.

O detalhe dos custos com fornecimentos e servicos

externos é o seguinte:

2007 2006
Custos de reserva de capacidade i) 53795 91220
Custos Manutencao Equilibrio Contratual ii) 21803 -
Custos de manutengdo 14 334 13 945
Custos de interligagdo - cross border 4904 3917
Comissdes a entidades externas iii) 15054 6791
Custos com publicidade 1537 1508
Custos com seguros 3 499 1927
Qutros (inferiores a 1 000 milhares de euros) 30539 11559
Fornecimentos e Servicos Externos 145 466 130 866

2007 2006
Vendas de materiais
Mercado interno 242 112
Subtotal 242 112
Prestacdo de servicos - Mercado interno
Transporte e gestdo global do sistema 410788 348 629
Transporte de gas natural 93719 24219
Armazenamento de gds natural 8786 2342
Regaseificacdo 35817 8374
Servigcos de electricidade 674 314
Rede de telecomunicagdes 2991 3284
Outros 1675 446
Subtotal 554 450 387 608
Vendas e prestacdes de servicos 554 692 387720

O aumento registado no montante das prestag¢des de ser-
vicos em 2007 é essencialmente explicado por duas situacgdes:
® o exercicio de 2006 inclui apenas trés meses de actividade
do negdécio do gas (adquirido no final de Setembro de 2006);
® no segmento da electricidade, nas tarifas do Transporte e
da Gestdo Global do Sistema, por deficiéncia de estimativa
no estabelecimento do tarifdrio, foi recebido a mais o valor

i) os custos de reserva de capacidade respeitam a cus-
tos suportados pela REN, referentes & capacidade de
produgdo disponivel exigida aos produtores, para man-
ter a todo o tempo a operacionalidade do sistema. Estes
custos s@o reconhecidos na actividade de gestdo glo-
bal do sistema de acordo com o modelo regulatério.

ii) em 1 de Julho de 2007, com a cessacdo dos Contra-
tos de Aquisi¢do de Electricidade (CAE), foi estabeleci-
do na tarifa da distribuicdo um valor compensatério aos



produtores que aceitaram a cessacdo dos CAE. Este
valor é cobrado a EDP Distribui¢cdo e pago a EDP Pro-
ducdo. Assim, este custo tem por contrapartida um pro-
veito de igual montante nas contas da REN.

iii) as comissdes pagas a entidades externas referem-se a “tra-
balhos especializados” e honordrios pagos pela REN por pres-
tacdo de servigos contratualizados e estudos especializados.

Os custos com pessoal, incorridos durante o exercicio de

dos sobrecustos dos CAE néo cessados, isto €, a tari-
fa 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 mer-
cado. O valor incluido em “Outros custos operacionais”
refere-se aos custos suportados pela REN Trading rela-
tivamente aos CAE ainda em vigor com a Turbogas e
Tejo Energia.

2007, foram como os seguintes:

2007 2006
Remuneracées

Orgéios sociais 2511 1865
Pessoal 24 420 18 600
26 931 20 465

Encargos sociais
Prémios para beneficios reforma 2 540 2055
Prémios de desempenho 1902 1648
Encargos sobre remuneragées 7124 6 166
Custos de acg¢do social 2073 2019
Subtotal 15 688 13514
Custos com o pessoal 42 619 33979

O aumento registado nos custos com pessoal refere-se,
essencialmente, ao facto de em 2006 o Grupo REN ter

adquirido o negécio do gads.

O detalhe da rubrica de “Outros custos operacionais” &

apresentado no quadro seguinte:

2007 2006

Custos operacionais ERSE i) (8 672) (6 474)
Sobrecustos dos CAE ndo cessados ii) (35 469) -
Impostos (1165) (1510)
Donativos (922) (780)
Alienacdes (7) (783)
Desmantelamento de linhas (755) (869)
Outros (1292) (7 238)
(48 282) (17 654)

i) A rubrica de custos operacionais da ERSE refere-se a
débitos pela ERSE a recuperar através das tarifas de

electricidade e do gés.

ii) A tarifa da Gestdo Global do Sistema inclui nos pro-
veitos da REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A. o valor

A rubrica de “Outros proveitos operacionais” pode ser
apresentada como se segue:

2007 2006 re-expresso 2006

Proveitos suplementares 835 461 461
Rendas de propriedades

de investimento 27 687 62 784 62784
Dividendos de activos financeiros

disponiveis para venda 33 40 694 40 694
Amortizagdo de subsidios

ao investimento 13320 12 677 5115
Ganhos na venda activos 3410 - -

Proveitos de investimentos

financeiros - 523893 523893
Outros - valor liquido 1808 4 605 4 605
47 093 645114 637 552

A rubrica de “Outros proveitos operacionais” refere-
-se ao rendimento obtido com os edificios classificados
como propriedades de investimento, assim como opera-
¢Bes de locagdo de alguns equipamentos. Esta rubrica
inclui ainda os ganhos reconhecidos com a amortizagdo
dos subsidios ao investimento relacionados com os acti-
VOSs operacionais.

Os dividendos recebidos em 2006 referem-se maiorita-
riamente a distribuicdo de dividendos pela GALP referente
ao ano 2005.

O detalhe dos custos incorridos com financiamentos e
proveitos financeiros obtidos é como se segue:

2007 2006

Empréstimos e papel comercial 82813 42 603
82813 42 603

Juros obtidos 5284 1 000
5284 1 000



32. IMPOSTO DO EXERCICIO

A decomposicdo do montante de imposto do exercicio
reconhecido nas demonstra¢des financeiras consolidadas
é a seguinte:

2007 2006
Imposto s/ rendimento corrente 63 705 54 666
Imposto s/ rendimento diferido (21 452) 18 592
Imposto sobre o rendimento 42 253 73 258

A taxa de imposto utilizada para a valorizagéo das dife-
rengas tributdrias a data de balango do exercicio findo em
31 de Dezembro de 2007 foi de 26,5% (2006: 27,5%).

A reconciliagdo do montante de imposto do exercicio é
conforme se segue:

2007 2006
Resultado consolidado
antes de Imposto 187 460 569 880
Taxa de Imposto 26,5% 27,5%
49 677 156 717
Ajustamento de precos dos activos
Custos nado dedutiveis 12 828 3013
Rendimentos néo tributaveis (26 465) (86 270)
Alterac@o de imposto
s/ rendimento para 26,5% - (4182)
Efeito do imposto diferido s/ provisdes 5994 3224
Efeito correc¢do base da estimativa
de imposto diferido - 566
Tributag@o auténoma 219 189
42 253 73 258
Imposto s/ rendimento corrente 63 705 54 666
Imposto s/ rendimento diferido (21 452) 18 592
Imposto s/ rendimento 42 253 73 258
Taxa efectiva de imposto 22,5% 12,9%

A taxa de imposto adoptada na determinacd@o do mon-
tante de imposto nas demonstra¢des financeiras consoli-
dadas é a seguinte:

Taxa de imposto 25,00% 25,00%
Derrama 1,50% 2,50%
26,50% 27,50%

33. RESULTADO POR ACCAO
Os resultados por acg¢do nos exercicios de 2007 e 2006
foram calculados como segue:

DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

Resultado liquido considerado

no cdlculo do resultado por accdo (1) 145 150 496 189

N.° de ac¢des ordindrias

em circulacdo no periodo (Nota 20)  (2) 534 000 000 106 800 000

Efeito das ac¢des proprias - -
(3) 534000000 106 800 000

Resultado bésico por acg¢do

(euro por ac¢do) (MA3) 0,27 4,65

A alterag@o verificada no nimero de acgdes decorreu do
processo de altera¢@o da denominacdo e objecto da REN Eléc-
trica, S.A., para REN SGPS, tal como referido na nota 1. O
aumento do nimero de ac¢des foi efectuado por redugdo do
valor unitario de cada acgdo, de cinco euros para um euro cada.

34. DIVIDENDOS POR ACCAO

Os dividendos pagos durante os exercicios de 2007 e 2006
foram 184 milhdes de euros (0,3446 euros por acgdo) e 66
milhdes de euros (0,6216 euros por ac¢do) respectivamente.
Dos 184 milhdes referentes ao resultado liquido de 2006, 87
milhdes de euros foram pagos antecipadamente em 2006 e
97 milhdes em 2007. Adicionalmente em 2006, foi pago um
dividendo extraordindrio de 288 652 milhares de euros (2,703
euros por acc¢do). Nao houve lugar & aprovagéo da distribui-
¢do de dividendos do resultado de 2007.

35. COMPROMISSOS
Compromissos assumidos pelo Grupo REN, & data do
balanco do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007:

Compromissos para investimentos
Os investimentos contratados ainda ndo ocorridos na
data do Balango sdo como segue:

2007 2006

Linhas 49 429 26 999
Subestagdes 105 495 97 381
154 924 124 380




36. CONTINGENCIAS

O Grupo REN tem os seguintes passivos contingentes decorrentes das garantias bancarias prestadas, conforme

segue:
Beneficidrio

Comunidade Europeia

Comunidade Europeia

Tribunal da Comarca de Viseu

Tribunal da Comarca de Braga e de Castelo Branco
Camara Municipal de Silves

Tribunal da Comarca da Anadia

Tribunal da Comarca de Gondomar

Tribunal da Comarca de Penela e AnsiGo

Tribunal da Comarca de Vieira do Minho

Tribunal da Comarca de Torres Vedras

Tribunal da Comarca de Vila Pouca de Aguiar
Tribunal da Comarca de Tabua

Tribunal da Comarca de Macedo de Cavaleiros

OMEL - Operador del Mercado Espafiol de Electricidad

MEFF

Direcgdo-Geral dos Impostos
Direccdo-Geral de Energia e Geologia

Camara Municipal do Seixal
BEI

Servicos de Financas de Loures
Servicos de Financas de Lisboa

Objecto

Dar cumprimento a requisitos contratuais
no dmbito de contrato de financiamento
Dar cumprimento a requisitos contratuais
no dmbito de contrato de financiamento
Caugéo para expropria¢do de 63 parcelas
para a subestagdo da Bodiosa

Caugdo para expropriagdo de parcelas
para as subesta¢des

de Pedralva e Castelo Branco

Caugéo para obras em Tunes

Caugdo para expropriagdo de 111 parcelas
para a subestacdo do Paraimo

Prestacdo de caucao

no dmbito do processo 1037/2001
Caugdo para expropriacdo de 83 parcelas
para a subestacdo do Penela

Caugdo para expropriacdo de 29 parcelas
para a subestacdo de Frades

Caugdo para expropriacdo de 11 parcelas
para a subestacéo da Carvoeira
Expropriac@o de 2 parcelas de terreno
Expropiacéo de 28 parcelas de terreno
para a subestacdo de Tabua

Caugdo para expropriacdo de parcelas
para a subestacéo de Olmos

Garantir pagamentos resultantes

da interven¢do como comprador

no mercado espanhol

Garantir pagamentos resultantes

da intervengdo como comprador

no mercado espanhol

Para caucionar processos

de reembolso do IVA

Concessdao das actividades

do transporte do gdas

Garantia de processos em curso

Para garantir empréstimos

Caugdo em processos em curso

Caugdo de processo em curso

A garantia prestada ao BEI refere-se a transferéncia para a REN dos empréstimos existentes nas empresas

de gds.



Inicio

16-12-2003

04-12-2007

22-10-2004

15-02-2006

04-05-2006

26-04-2005

09-11-2005

30-06-2006

03-08-2006

13-12-2006
17-04-2007

07-12-2007

14-02-2007

12-01-2001

29-05-2007

26-09-2006

2007

643

47

206

800

352

432

703

558

297
81

171

190

1603

20 000
3853
43 454
1306
1278

DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

2006

643

206

800

432

150

30 000

20 000
3853
443 454
1306
1278

475973

502 121




As empresas do Grupo incluidas na consolidacd@o & data de 31 de Dezembro de 2007 séo as seguintes:

Designacdo / sede

SEGMENTO DE TELECOMUNICACOES

RENTELECOM - Comunicagdes, S.A.
Awv. Estados Unidos da América, 55
Lisboa

SEGMENTO DA ELECTRICIDADE
OMIP - Operador do Mercado
Ibérico de Energia, S.A.

Av. Estados Unidos da América, 55
Lisboa

OMIClear

Sociedade de Compensagédo

de Mercados de Energia, S.A.

Av. Estados Unidos da América, 55
Lisboa

REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A.
Av. Estados Unidos da América, 55
Lisboa

REN Trading, S.A.

Av. Estados Unidos da América, 55
Lisboa

SEGMENTO DO GAS NATURAL
REN Gasodutos, S.A.

Estrada Nacional 116, km 32,25
Vila de Rei - Bucelas

REN Armazenagem, S.A.

Mata do Urso - Guarda Norte
Carrigo - Pombal

REN Atlantico, Terminal de GNL, S.A.

Terminal de GNL - Sines

OUTROS

REN Servigos, S.A.

Av. Estados Unidos da América, 55
Lisboa

Joint ventures detidas pela REN Gasodutos, S.A.

Gasoduto Braga-Tuy
Gasoduto Campo Maior-Leiria-Braga

Actividade

Operador da rede de telecomunicacdes

Operador do Mercado Ibérico de Energia
(Polo Portugués)

Operador da cdmara de compensacéo
para os contratos de futuros de Electricidade

Operador da rede nacional de transporte
em muito alta tensdo

Compra, venda, importacdo e exportacdo
de electricidade e de gds natural

Operador RNTGN
e gere o negdcio do gas natural

Desenvolvimento, manutengdo e utilizagdo

do armazenamento subterrdneo de gas natural
Responsavel pela regaseificagdo do GNL

e pela manutengdo e utilizagdo do terminal

de gds natural liquefeito

Back Office

Transporte de gas
Transporte de gds

Data
de

referéncia

Dez/07

Dez/07

Dez/07

Dez/07

Dez/07

Dez/07

Dez/07

Dez/07

Dez/07

Dez/07
Dez/07

Capital
préprio

996

4986

2685

643 290

434

432811

82 037

36 455

50

6814
38 940

Activos

4575

5507

5553

2716958

84238

807 057

118179

290 866

62

18 165
89916

Passivos

3579

548

522

2073 668

83 804

374 246

36 142

254 412

11351
50 977




Volume
de
negocios

4122

2284

1021

1445132

337 420

97 139

9785

32 809

3597
23 823

Lucro/
(prejuizo)

354

64

26

56 531

384

23358

4585

5702

1154
9 441

% detida
Grupo Individual
100,00% 100,00%
90,00% 90,00%
90,00% 0,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
51% 51%

88%

88%

Un: Mil euros

Valor
balanco

996

4 487

2417

643 290

434

432811

82037

36 455

50

3475
34267

1240719

121



38. TRANSACCOES COM PARTES
RELACIONADAS
Em 31 de Dezembro de 2007, o Grupo REN encontra-
-se cotado na Euronext de Lisboa, tendo como accionistas
de referéncia as seguintes entidades: Parpublica (Estado),
EDP e Caixa Geral de Depésitos (Nota 20).

A lista das entidades relacionadas é a seguinte:
Grupo EDP

EDP - Energias de Portugal, S.A.

EDP Distribui¢do - Energia, S.A.

EDP Servicos Universal, S.A

EDP Valor - Gestdo integrada de servigos, S.A.
EDP Gestdo da Produgé@o da Energia

Sévida, S.A.

Labelec, S.A.

Grupo CGD

Caixa Geral de Depositos

Caixa Bl

Durante o exercicio, o Grupo REN efectuou as seguin-
tes transacgdes com aquelas entidades:

Transacgbes 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 é o seguinte:

Os valores apresentados como vendas de produtos estdo
reconhecidos em “Clientes e outras contas a receber”, devi-
do ao papel de intermediario da REN na compra e venda de
electricidade.

Compras de produtos e servicos

2007 2006

Compra de produtos
Electricidade - EDP 737 923 1720 985
737 923 1720 985

Compras de servigos
Servicos diversos - EDP 4272 5303
Juros de papel comercial - CGD 23 550 15 628
Comissdes de empréstimos - CGD 377 404
Qutros juros - CGD 3 -
28 202 21335

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.

No final do exercicio de 2007, os saldos resultantes de tran-
sacgdes efectuadas com partes relacionadas s@o os seguintes:

Saldos devedores e credores

2007 2006

Vendas de produtos e servicos Partes relacionados - devedores
EDP - Saldo em clientes 48 069 261 431
2007 2006 EDP - Saldo em outros devedores 5288 259
Vendas de produtos 53 357 261 690

Electricidade - EDP 1 463 365 3025557 Partes relacionados - credores

1463 365 3025557 EDP - Saldo em fornecedores 21 441 174 558
Servicos prestados EDP - Saldo em outros credores 3 140 1998
Outros servigos - EDP 592 5 656 CGD - Programa de papel comercial 630 000 494 000
592 5 656 654 581 670 556




Transacgbes e saldos com joint ventures

No final do exercicio de 2007, as transacc¢des e saldos
com as entidades em joint venture (conforme referido na
nota 31) sGo os seguintes:

Transaccoes
2007 2006
Vendas de produtos e servigos
Prestacdo de servicos
Gasoduto Braga-Tuy 349 210
Gasoduto Campo Maior-Leiria-Braga 20 648 1332
20997 1542
Compra de produtos e servigos
Compra de servicos
Gasoduto Braga-Tuy 824 79
Gasoduto Campo Maior-Leiria-Braga 5145 5422
5969 5501

A compra de servicos pelo Grupo REN refere-se aos
valores pagos pelo transporte de gds natural através dos
referidos gasodutos, de acordo com utilizagdo da capa-
cidade de cada gasoduto e do prego acordado entre os
socios da joint venture, a REN Gasodutos, S.A., e a Ena-
gas.

Saldos devedores e credores

2007 2006
Partes relacionados - devedores
Gasoduto Braga-Tuy 35 554
Gasoduto Campo Maior-Leiria-Braga 2082 1028
2117 1582
Partes relacionados - credores
Gasoduto Braga-Tuy 288 161
Gasoduto Campo Maior-Leiria-Braga 2018 7 044
2306 7 205

Remuneracdo da Administracéo

O conselho de Administracdo da REN foi considerado
de acordo com a |AS 24 como sendo os Unicos elementos-
-chave da gest@o do Grupo. Durante o exercicio findo em
31 de Dezembro de 2007, as remunera¢des auferidas pelo
Conselho de Administracdo da REN ascenderam a 2 511
milhares de euros (2006: 1 865 milhares de euros).

2007 2006
Saldrios e outros beneficios de curto prazo 2511 1 865
2511 1865

DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

Em 19 de Dezembro de 2007, a REN foi notificada da apre-
sentacdo junto da Camara de Comércio Internacional de um
requerimento de arbitragem pela Amorim Energia, B.V., contra
a REN, no qual é imputada a REN a viola¢do de obriga¢des
emergentes do “Shareholders Agreement relating to GALP Ener-
gia, SGPS, S.A.” (“Acordo Parassocial”) celebrado em 29 de
Dezembro de 2005 entre a REN, a Amorim Energia, B.V., e a
ENI Portugal Investment, S.p.A.

Em sintese, a Amorim Energia, B.V., alega que os actos ili-
citos supostamente praticados pela REN lhe causaram um dano
no montante dos dividendos distribuidos pela GALP relativamen-
te aos lucros de 2005 e recebidos pela REN em Julho de 2006
na qualidade de accionista da GALP (40 669 797,82 euros —
“Dividendos”). Subsidiariamente, a Amorim Energia, B.V., pede
uma indemnizag¢@o no montante recebido pela REN em resulta-
do de um mecanismo de actualizagcdo constante do Acordo
Parassocial consistente na aplicagdo da taxa Euribor a trés meses
sobre o preco a pagar pela Amorim Energia, B.V., pela sua par-
ticipagdo social na GALP (20 644 972,00 euros). A Amorim Ener-
gia, B.V., pede ainda a condenacdo da REN no pagamento de
juros de mora a taxa legal contados desde 12 de Setembro de
2006 até integral pagamento das quantias reclamadas. E, no
entanto, necessario notar que, durante o ano 2006, REN e Amo-
rim Energia, B.V., mantiveram um diferendo quanto a saber a
quem pertencia o valor correspondente aos Dividendos & luz das
disposi¢ées do Acordo Parassocial. A 15 de Junho de 2007 o
Tribunal Arbitral proferiu acérddo julgando totalmente improce-
dente a ac¢do movida pela Amorim Energia, B.V., e reconhecen-
do o direito da REN a manter os referidos 40 669 797,82 euros.
O acérdao arbitral é final e transitou em julgado.

Por estas razdes, no ambito da arbitragem agora iniciada
pela Amorim Energia, B.V., a REN apresentou a 6 de Fevereiro
de 2008 um requerimento, defendendo a incompeténcia de um
Tribunal Arbitral a funcionar sob a égide da CCl para apreciar
qualquer dos pedidos formulados pela Amorim Energia, B.V. Em
20 de Fevereiro de 2008, a REN apresentou a sua resposta ao
requerimento de arbitragem, defendendo a inadmissibilidade dos
pedidos formulados pela Amorim em virtude de rentincia e/ou vio-
lagdo do caso julgado do acérddo arbitral proferido em Lisboa
a 15 de Junho de 2005 e, em qualquer caso, se o Tribunal enten-
der pronunciar-se sobre o mérito do Requerimento de Arbitragem,
a sua improcedéncia total por falta de fundamento. Nesta medi-
da, é entendimento da REN que o referido procedimento arbi-
tral nGo determina a existéncia de uma obrigacdo presente, na
medida em que é (pelo menos) mais provavel que néo implique
o reconhecimento ou constituicdo de qualquer obrigacdo para
a REN face a Amorim Energia, B.V., relativamente aos pedidos
formulados do que a situagdo inversa (ou seja, a de procedén-
cia total ou parcial da ac¢éo arbitral).









DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS

ACTIVO Unidade: Mil euros
Exercicios
2007 2006
NOTAS AB AA AL AL
IMOBILIZADO
03.a./10. Imobilizacées incorpéreas
08. Despesas de instalagdo
08. Propriedade industrial e outros direitos 0 78
0 0 0 78
03.b./10./12./13./14./15. Imobilizacées corpéreas
Terrenos e recursos naturais 0 1921
Edificios e outras construcées 0 29 483
Equipamento basico 0 1586715
Equipamento de transporte 172 8 164 1581
Ferramentas e utensilios 0 387
Equipamento administrativo 46 3 43 4 844
Outras imobilizacdes corpéreas 0 535
03.e./03.f./11. Imobilizages em curso 0 135 985
218 11 207 1761 451
03.k./10./16./48.f. Investimentos financeiros
Partes de capital em empresas do Grupo 1204 333 1204 333 511997
Partes de capital em empresas associadas 49 934 49 934
1254 267 1254 267 511997
CIRCULANTE
03.c./41. Existéncias
Matérias-primas, subsid. e consumo 0 945

Produtos e trabalhos em curso

0 0 945
Dividas de Terceiros - Médio e longo prazo
48.e. Qutros devedores 0 155
0 0 155
03.d. Dividas de terceiros - Curto prazo
Clientes c/c 0 262 734
Empresas do Grupo 20877 20877 18 330
48.d. Estado e outros entes publicos 15734 15734 24 817
23./25./48.b. Qutros devedores 3130 3130 55173
39741 0 39741 361 054
Depésitos bancadrios e caixa
Depésitos bancarios 1251 1251 1 040
Caixa 0 1
1251 1251 1041
48.a. ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS
Acréscimos de proveitos 98 98 688 121
Custos diferidos 5 5 18 147
103 103 706 268
Total de Amortizacdes 11
Total de Ajustamentos 0
TOTAL DO ACTIVO 1295 580 11 1295 569 3342989

O Técnico Oficial de Contas
N.®30 375

Maria Teresa Martins



CAPITAL PROPRIO E PASSIVO

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS

Unidade: Mil euros

Exercicios
2007 2006
NOTAS
CAPITAL PROPRIO
36. Capital 534 000 534 000
Ajustamento de partes de capital em filiais e associadas 389 389
Reservas
40.a. Reservas legais 61137 33634
Outras reservas 83 993
40.b. Resultados transitados 252 819
Subtotal 932338 568 023
40. Resultado liquido do exercicio 121 681 550 051
40.a. Dividendos antecipados (87 000)
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 1054019 1031074
PASSIVO
34. Provisées
Qutras provisdes 69716
0 69716
29. Dividas a terceiros - Médio e longo prazo
Dividas a institui¢ées de crédito 259 500
Outros credores 990
0 260 490
03.d. Dividas a terceiros - Curto prazo
Dividas a institui¢des de crédito 150 167 1157 142
Fornecedores c/c 35612 314614
Fornecedores de imobilizado c/c 157 73 024
48.d. Estado e outros entes publicos 72 48 691
48.b. Qutros credores 55 204 6799
241212 1 600 270
48.a. ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS
Acréscimos de custos 338 44 841
Proveitos diferidos 336 598
338 381 439
TOTAL DO PASSIVO 241 550 2311915
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 1295 569 3342 989

A COMISSAO EXECUTIVA

José Rodrigues Pereira dos Penedos - Presidente

Anibal Durdes dos Santos

Victor Manuel Costa Antunes Machado Baptista

Rui Manuel Janes Cartaxo
Fernando Henrique Viana Soares Carneiro




CUSTOS E PERDAS

Unidade: Mil euros

Exercicios
2007 2006
NOTAS
03.c./41. Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas
Electricidade 2793 529
Materiais 0 643 2794172
Fornecimentos e servicos externos 5043 28 925
Custos com o pessoal
43. Remuneracées 1772 20924
Encargos sociais
Pensdes 1798
Outros 234 2 006 9 603 32325
03.b. Amortizagées do imobilizado corpéreo e incorpéreo 11 88 644
Ajustamentos
Provisées 11 44 335 132 979
Impostos 5 1145
Outros custos e perdas operacionais 74 79 55733 56 878
(A) 7139 3045 279
Perdas em empresas do Grupo e associadas
Juros e custos similares
Relativos a empresas do Grupo
Outros 3089 3089 41314 41 314
(C) 10 228 3086 593
46. Custos e perdas extraordindrios 298 13 370
(E) 10 526 3099 963
03.1./06. Imposto sobre o rendimento do exercicio 3527 89 337
(G) 14 053 3189 300
Resultado liquido do exercicio 121 681 550 051
135734 3739351

O Técnico Oficial de Contas
N.° 30 375

Maria Teresa Martins




DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS

PROVEITOS E GANHOS Unidade: Mil euros
Exercicios
2007 2006
NOTAS
44. Vendas
44.qa. Electricidade 3133 556
44.q. Materiais
44 b. Prestacdes de servicos 1845 3135 401
Varia¢@o da producdo
48.c. Trabalhos para a prépria empresa 15 525
Proveitos suplementares 1 1224
Outros proveitos e ganhos operacionais 2 339 2 340 895 2119
(B) 2340 3153 045
03.k. Ganhos em empresas do Grupo e associadas 90972 7 765
Rendimentos de participacées de capital 40 670
Rendimentos de titulos negocidveis e de outras aplicagées financeiras
Relativos a empresas do Grupo 193
Outros 113
Outros juros e proveitos similares
Relativos a empresas do Grupo 1437 392
Qutros 2 92 411 314 49 447
(D) 94 751 3202 492
46. Proveitos e ganhos extraordindrios 40 983 536 859
(F) 135734 3739351
Resumo
Resultados operacionais: (B) - (A) = (4 799) 107 766
Resultados financeiros: (D - B) - (C - A) = 89 322 8133
Resultados correntes: (D) - (C) = 84 523 115 899
Resultados antes de impostos: (F) - (E) = 125 208 639 388
Resultado liquido do exercicio: (F) - (G) = 121 681 550 051

A COMISSAO EXECUTIVA
José Rodrigues Pereira dos Penedos - Presidente
Anibal Durdes dos Santos
Victor Manuel Costa Antunes Machado Baptista
Rui Manuel Janes Cartaxo
Fernando Henrique Viana Soares Carneiro



Unidade: Mil euros

Exercicios

2007 2006
Vendas e prestacées de servicos 3135 402
Custos das vendas e prestacdes de servicos (2 963 545)
RESULTADOS BRUTOS 0 171 857
Outros proveitos e ganhos operacionais 134 295 538 474
Custos de distribuicédo (3413)
Custos administrativos (7 688) (21 842)
QOutros custos e perdas operacionais (47 023)
RESULTADOS OPERACIONAIS 126 607 638 053
Custo liquido de financiamento (1399) (39 335)
Ganhos (perdas) em filiais e associadas
Ganhos (perdas) em outros investimentos 40 670
RESULTADOS CORRENTES 125208 639 388
Impostos sobre os resultados correntes (3527) (89 337)
RESULTADOS CORRENTES APOS IMPOSTOS 121 681 550 051
Resultados extraordindrios
Impostos sobre os resultados extraordindrios
RESULTADOS LiQUIDOS 121 681 550 051
Resultado por accéo (euros) 0,23 5,15




DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS

Unidade: Mil euros

Exercicios
2007 2006
ACTIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimentos de clientes 1 2 964 226
Pagamentos a fornecedores (5092) (2 752 534)
Pagamentos ao pessoal (3338) (30227
Fluxos gerados pelas operacdes (8 429) 181 465
Pagamento do imposto s/rendimento (57 460) (10 158)
Outros recebimentos relativos & activ. operacional 124 922 39 847
Outros pagamentos relativos a activ. operacional (6161) (52 932)
Fluxos gerados antes das rubricas extraordindrias 52872 158 222
Recebimentos relacionados com rubricas extraordindrias 0 3426
Pagamentos relacionados com rubricas extraordindrias (298) (3 966)
Fluxos das actividades operacionais (1) 52574 157 682
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 0 945 102
Imobilizacdes corpéreas 0 493
Subsidios de investimento 0 4594
Dividendos 0 0 40 670 990 859
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros (70 940) (492 961)
Imobilizacdes corpéreas (216) (220 064)
Imobilizagées incorpéreas 0 (71 156) 0 (713 025)
Fluxos das actividades de investimento (2) (71 156) 277 834
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 600 000 15 390 086
Juros e proveitos similares 600 000 15 390 086
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos (450 000) (15 349 220)
Juros e custos similares (2 934) (42 463)
Dividendos (97 000) (549 934) (442 047) | (15833 730)
Fluxos das actividades de financiamento (3) 50 067 (443 644)
Variacdo de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3) 31485 (8 128)
Efeito das diferencas de cambio
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo (30 401) (22 273)
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 1084 (30 401)
DISCRIMINAGAO DOS COMPONENTES DE CAIXA E S/ EQUIVALENTES
Numerdario 1
Dep. bancdrios imediatam. mobilizav. e equiv. a caixa 1084 (30 402)
Descobertos bancdrios (167) (31 402)
Depésitos bancarios 1251 1000
Qutras diponibilidades
Diponibilidades constantes do Balanco 1084 (30 401)




(Montantes expressos em milhares de euros - mEuros)

a) Objecto e detentores do capital

A REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A., resul-
tou da cisdo da EDP, em harmonia com o disposto nos Decre-
tos-Lei 7/91, de 8 de Janeiro e 131/94, de 19 de Maio, aprova-
da em Assembleia Geral de Accionistas realizada em 18 de
Agosto de 1994, tendo, em 5 de Janeiro de 2007, transferido
0s activos e passivos respeitantes a concessdo do Transporte
em Muito Alta Tens@o para a sua participada REN - Rede Eléc-
trica Nacional, S.A., e adoptado a presente designagdo social,
passando a ter por objecto a gestdo de participagdes sociais.

O capital social da REN SGPS é de 534 000 000 euros, repre-
sentado por 534 000 000 ac¢des, com o valor de um euro cada.

Parpublica - Participacdes Publicas (SGPS), S.A. 165 545 340 31%
Caixa Geral de Depésitos, S.A. 106 794 660 20%
EDP - Energias de Portugal, S.A. 26 700 000 5%
Logoenergia, SGPS, S.A. 26 700 000 5%
Gestmin, SGPS, S.A. 26 700 000 5%
Oliren, SGPS, S.A. 26 700 000 5%
Red Eléctrica de Espafia, S.A. 26 700 000 5%
Free Float 128 160 000 24%
Total 534 000 000 100%

b) Investimentos financeiros

Constituida ao abrigo do Despacho n.° 128/2001, de 22 de
Outubro, do Senhor Ministro da Economia, e por escritura publi-
ca lavrada em 7 de Dezembro de 2001, a empresa iniciou a sua
actividade em 1 de Janeiro de 2002, tendo por objecto o estabe-
lecimento, a gestdo e a exploragdo de infra-estruturas e sistemas
de telecomunicagdes, a prestacdo de servicos de comunicagdes,
bem como o exercicio de quaisquer actividades que sejam com-
plementares, subsididrias ou acessérias daquelas, directamente
ou através de constituicdo ou participacdes em sociedades.

O capital social da RENTELECOM é de 100 000 euros, repre-
sentado por 20 000 ac¢des com o valor nominal de cinco euros
cada uma, o qual, em 31 de Dezembro de 2007, era detido na sua
totalidade pela REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, 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 objec-
to a organizagdo e gestdo de um sistema de suporte para a rea-
lizagdo de transacgdes e liquidagdes no émbito do Mercado
Ibérico de Energia, competindo-lhe, nomeadamente:
a) a gestdo do mercado organizado de contrata¢do de
energia a prazo;
b) a intermediacdo dos agentes para efeitos de relacionamen-
to comercial no &mbito do Mercado Ibérico de Electricidade;
¢) a gestdo de outros mercados de produtos de base energética;
d) a prestacdo de servicos de liquidacdo no dmbito dos
mercados organizados de energig;
e) a prestacdo de servicos de liquidag@o para transacgdes
padronizadas em mercados ndo organizados de energig;
f) a prestacdo de servigos de organizacdo de mercados no
ambito da operagdo do sistema eléctrico.

A sociedade pode ainda exercer quaisquer actividades que
sejam complementares, subsididrias ou acessérias daquelas, direc-
tamente ou através de constituicdo ou participag@o em socieda-
des, assim como participar noutras sociedades, de objecto igual
ou diferente do seu, mesmo que regidas por leis especiais, bem
como em agrupamentos complementares de empresas.

O capital social da OMIP é de 2 222 220 euros, representado
por 222 222 ac¢des com o valor nominal de 10 euros cada uma,
o qual, em 31 de Dezembro de 2007, era detido em 90% pela REN
- Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A., e em 10% pela Omel
- Compaiiia Operadora del Mercado Espafiol de Electricidad, S.A.

Foi constituida em cumprimento do determinado pelo
Governo na Resolug@o 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 € o transporte de gas natural em alta
pressdo e a gestdo técnica global do Sistema Nacional de Gas
Natural, tendo em vista a seguranga e a continuidade do abas-
tecimento de gds natural no territério do continente.

Cabe, em especial, a sociedade proceder a gestdo e explo-
racdo da Rede Nacional de Transporte de Gas Natural, com-
preendendo o transporte de gds natural, o planeamento, a
constru¢d@o, a manutencdo e a operac¢do das infra-estruturas
e instala¢des necessdarias 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 Gasodutos, S.A., é de 404 931
169,86 euros, representado por 404 931 169 acgdes com o
valor nominal de um euro cada. Em 31 de Dezembro de 2007
a totalidade do capital era detida pela REN - Redes Energéti-
cas Nacionais, SGPS, S.A.



Foi constituida em cumprimento do determinado pelo
Governo na Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 85/2006,
publicada no Didario da Republica n.® 125, série B, de 30 de
Junho, por escritura celebrada em 26 de Setembro de 2006.

Tem por objecto social o armazenamento subterréneo de
gds natural e a construgdo, exploracdo e manutencdo das
infra-estruturas e instalagdes necessarias para o efeito, de
acordo com a lei e a concess@o de servico publico de que é titu-
lar, 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 accdes
com o valor nominal de um euro cada. Em 31 de Dezembro
de 2007 a totalidade do capital era detida pela REN - Redes
Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.

A empresa foi constituida em 14 de Abril de 1999. Por escri-
tura celebrada em 26 de Setembro de 2006, foi alterada a sua
denominacdo social para REN Atlantico, Terminal de GNL, S.A.

O seu objecto social € a recepgdo, o armazenamento e
regaseificacdo de gas natural liquefeito (GNL) em terminal
ocednico de GNL, e a construgdo, exploracdo e manutencdo
das infra-estruturas e instalagdes necessarias para o efeito, de
acordo com a lei e a concessdo de servico publico de que é titu-
lar, bem como quaisquer outras actividades correlacionadas.

O capital social & de 13 000 000 euros, representado por 13
milhdes de acgdes com valor nominal de um euro cada. O capi-
tal, em 31 de Dezembro de 2007, era detido na sua totalidade
pela REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.

A REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A., foi constituida por
escritura celebrada em 26 de Setembro de 2006, sob a desig-
nac@o de REN - Servicos de Rede, S.A.

O seu capital social inicial foi de 50 mil euros, tendo o
mesmo sido aumentado em 5 de Janeiro de 2007, por transfe-
réncia dos activos e passivos respeitantes a concessdo da explo-
racdo da Rede Nacional de Transporte de Electricidade em
Muito Alta Tens@o (RNT). Na mesma data foi alterada a sua
designacdo para REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A.

Tem por objecto o transporte de electricidade e a gestéo
técnica global do Sistema Eléctrico Nacional, tendo em vista
a seguranca e a continuidade do abastecimento de electrici-
dade no territério do continente e proceder a gest&o e explo-
racdo da Rede Nacional de Transporte de Electricidade, com-
preendendo o transporte de electricidade, o planeamento, a
constru¢@o, a manutengdo e a operacgdo das infra-estruturas
e instala¢des necessarias para o efeito, de acordo com a lei e
a concessdo do servico publico de que é titular.
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O capital social é de 586 758 994 euros, representado por
586 758 994 ac¢des com o valor nominal de um euro cada. O
capital, em 31 de Dezembro de 2007, era detido na sua tota-
lidade pela REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.

A REN Trading, S.A., foi constituida por escritura celebra-
da em 13 de Junho de 2007.

Tem por objecto a compra, venda, importacdo e exporta-
cdo de energia eléctrica e a compra e venda de poténcia e de
servicos de sistema no dmbito da gestdo de contratos de aqui-
sicd@o de energia de longo prazo (CAE), bem como a compra
e venda de gas natural e de outros combustiveis para a opti-
mizagdo da gestdo e dos custos associados aos mesmos con-
tratos, através de opera¢des de mercado organizados e siste-
mas de leildo ou mediante contratos bilaterais, em quaisquer
situagdes permitidas por lei, bem como a realizagdo de quais-
quer outras operagdes com aquelas relacionadas.

O seu capital é de 50 mil euros, representado por 50 000
acgdes com o valor nominal de um euro cada.

A REN Servicos, S.A., foi constituida por escritura celebra-
da em 13 de Junho de 2007.

Tem por objecto a prestag@o de quaisquer servigos genéri-
cos de apoio administrativo, financeiro, regulativo, de gestéo de
pessoal, processamento de saldrios, gestdo e manutengdo de
patriménio mobiliario e imobilidrio, negocia¢do e aprovisiona-
mento 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 relag@o de grupo como a quaisquer terceiros.

O seu capital social é de 50 mil euros, representado por
50 000 ac¢des com o valor nominal de um euro cada.

c) Indicacdes gerais

As notas que se seguem respeitam a numerag@o definida
no Plano Oficial de Contabilidade Portugués (POC). As notas
omitidas ndo sdo aplicaveis ou significativas para a compreen-
s@o das demonstragdes financeiras.

As demonstracgdes financeiras foram elaboradas em con-
formidade com os principios, critérios e métodos enunciados
no Plano Oficial de Contabilidade, ou seja, foram preparadas
segundo a convenc¢do dos custos histéricos, modificada pela
reavaliacdo das imobilizagdes corpéreas, e na base da conti-
nuidade das opera¢des da empresa, de harmonia com os prin-
cipios contabilisticos da prudéncia, consisténcia, substancia
sobre a forma, materialidade e especializagdo dos exercicios.



COMPARABILIDADE

Os valores respeitantes a 2006 ndo sdo compardveis com
os do exercicio de 2007 por aqueles incluirem valores respei-
tantes & actividade da concessa@o da Rede Nacional de Trans-

porte de Electricidade.

Em 5 de Janeiro de 2007, os activos e passivos respeitan-
tes daquela concessdo foram transferidos para a REN - Rede
Eléctrica Nacional, S.A., em contrapartida do aumento de capi-

tal desta.

Os valores transferidos constam do quadro seguinte:

ACTIVOS PASSIVOS
Imobilizado Provisdes
Imobilizacées incorpéreas Outras provisées 29 046
Despesas de instalacdo 29 046
Propriedade industrial e outros direitos 77
77 Dividas a terceiros - Médio e longo prazo
Dividas a institui¢cdes de crédito 259 500
Terrenos e recursos naturais 1921 Outros credores 990
Edificios e outras construcdes 29 483 260 490
Equipamento basico 1586714
Equipamento de transporte 1582 Dividas a terceiros - Curto prazo
Ferramentas e utensilios 387 Dividas a institui¢cdes de crédito 1157 142
Equipamento administrativo 4844 Fornecedores, c/c 314614
Outras imobilizacdes corpéreas 535 Fornecedores de imobilizado, c/c 73024
Imobilizagdes em curso 135 985 Estado e outros entes publicos 4410
1761 451 Outros credores 6749
1555938
Existéncias
Matérias-primas, subsid. e de consumo 945 Acréscimos e diferimentos
945 Acréscimos de custos 44 842
Proveitos diferidos 330248
Dividas de terceiros - Médio e longo prazo 375089
Outros devedores 155
155
Dividas de terceiros - Curto prazo
Clientes, c/c 262 734
Estado e outros entes publicos 24 817
Outros devedores 55173
342724
Depésitos bancdrios e caixa
Depésitos bancarios 1040
Caixa 1
1041
Acréscimos e diferimentos Capital (aumento) 586 709
Acréscimos de proveitos 688 121
Custos diferidos 12 758
700 879
Total 2807 272 Total 2 807 272



CRITERIOS CONTABILISTICOS E VALORIMETRICOS

a) Imobilizacées incorpéreas

As imobilizagdes incorpéreas estdo valorizadas ao custo
de aquisi¢do, liquido das amortiza¢des efectuadas, dentro
dos limites das taxas legalmente fixadas.

b) Imobiliza¢ées corpéreas

As imobilizagdes corpéreas estdo mostradas ao custo
de aquisi¢@o ou construgdo, liquidos das amortizagdes acu-
muladas.

As imobiliza¢des adquiridas mediante contratos de loca-
¢do financeira, bem como as respectivas responsabilidades,
sd@o contabilizadas pelo método financeiro, pelo que o cor-
respondente valor e as responsabilidades estdo reconheci-
das no balango. Consequentemente, as amortizacdes des-
tes bens e os juros incluidos no valor das rendas s@o
registados na demonstragdo de resultados do exercicio a
que respeitam.

As amortizagdes sdo calculadas pelo método das quo-
tas constantes, a taxas especificas, segundo uma tabela
aprovada por despacho governamental, de forma a reinte-
grarem os activos durante a vida atil estimada para cada
classe de imobilizagdes.

c) Dividas de e a terceiros em moeda estrangeira

As transacgdes expressas em moeda estrangeira s@o
contabilizadas em moeda nacional aos cdmbios em vigor
na data das operagdes.

No final do exercicio os saldos a pagar e a receber em
moeda estrangeira sdo actualizados aos cambios oficiais
em vigor na data do Balango (nota 04), sendo as respecti-
vas diferengas cambiais contabilizadas nos termos indica-
dos na alinea e) desta nota.

d) Férias e subsidios de férias

No final de cada exercicio a empresa regista, em Acrés-
cimos e Diferimentos - Acréscimos de custos, o montante
de encargos com férias e subsidios de férias ja vencidos,
mas cujo pagamento sé é devido no exercicio seguinte.

e) Participac¢des em filiais e associadas

As participagc@es em filiais e associadas estdo relevadas
pelo valor resultante da aplicagéo do método da equivalén-
cia patrimonial. Segundo este método, as quotas partes dos
resultados verificados em filiais e associadas, proporcionais
as participagdes detidas, s@o incluidas na demonstragéo
dos resultados e as quotas partes dos seus patriménios liqui-
dos, considerando quaisquer acréscimos implicitos prove-
nientes de valores de ajustamentos de justos valores e de
trespasses, sdo reflectidas no balanco. Estes valores s@o

DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS

apurados a partir das demonstragdes financeiras aprova-
das das filiais e associadas respectivas, ou, na falta das
mesmas, com base nas melhores estimativas possiveis, as
quais tém como data de referéncia a do ano financeiro da
empresa.

f) Impostos sobre o rendimento

Os montantes a liquidar de imposto sobre o rendimen-
to do exercicio sdo determinados com base no resultado
liquido, ajustado em conformidade com a legislagdo fiscal.
Sdo reconhecidos os efeitos das diferencas temporais sub-
jacentes aos activos e passivos relevados no balango, no
cémputo do encargo global de imposto sobre o rendimen-
to do exercicio.

IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO
O imposto sobre o rendimento do exercicio findo em 31
de Dezembro de 2007 tem a seguinte composic¢do:

Imposto corrente de exercicio (1861)
Impostos diferidos 5388
Total (proveito) custo 3527

A reconciliagdo do custo de imposto pode ser resumida
como segue:

Resultado antes de imposto 125 209
Diferencas permanentes (111 916)

13 293
Imposto esperado a taxa de 26,5% 3523
Liguidagdo auténoma 4
Custo de imposto 3527




No exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007, o movimento ocorrido nos activos e passivos por impostos diferidos foi
o seguinte:

2007 2006 Transf. Efeito no exercicio
Impostos diferidos activos
Passivos ndo aceites fiscalmente
Provisdes para actos médicos 3805 (3 805)
Provisd@o para processos judiciais em curso 1341 (1 341)
Provisdo para outros beneficios 2551 (2551)
Outras provisdes 5388 5388
Outros passivos
Prejuizo fiscal em 2004
Prejuizo fiscal em 2005
13 085 (7 697) 5388
Impostos diferidos passivos
Diferenca tarifaria 172 316 (172 316)
Plano de pensdes 7 366 (7 366)
Reavaliagdes de imobilizado 37189 (37 189)
216 871 (216 871)
Encargo do ano por impostos diferidos 5388

As responsabilidades por impostos diferidos respeitan-
tes as actividades concessionadas do Transporte de Elec-
tricidade em Muito Alta Tenséo e da Gestdo do Sistema
Eléctrico foram transferidas para a REN - Rede Eléctrica
Nacional, S.A., em 5 de Janeiro.

De acordo com a legislacdo em vigor, as declara¢des
fiscais est@o sujeitas a revisdo e correc¢do por parte das
autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos. O
ultimo ano considerado como liquidado definitivamente pela
Administracdo Fiscal reporta-se a 2003.

A empresa considera que eventuais correcgdes resul-
tantes de revisdes fiscais das declara¢ées do imposto apre-
sentadas de 2004 a 2006 nédo terdo um efeito significativo
nas demonstra¢des financeiras em 31 de Dezembro de

2007.

PESSOAL AO SERVICO DA EMPRESA

O numero médio de pessoas ao servico da empresa
durante o exercicio de 2007 foi de quatro empregados, ndo
existindo assalariados.

IMOBILIZACOES INCORPOREAS

A rubrica Despesas de Instalac¢do inclui exclusivamen-
te as despesas originadas com a constituicdo da empre-
sa.




a) Activo bruto

Rubricas Saldo inicial Transferéncia Ajustamentos Aumentos Alienacdes Transferéncias Saldo final
para REN e abates
- Rede Eléctrica
IMOBILIZAGOES INCORPOREAS
Despesas de instalagdo 32 32
Propriedade industrial e outros direitos 87 87
TOTAL (1) 119 119
IMOBILIZAGOES CORPOREAS
Terrenos e recursos naturais 1921 1921
Edificios e outras construcées 52 555 52 555
Equipamento bdsico 3314841 3314 841
Imobilizado técnico especifico 3304 877 3304 877
Terrenos de centros electroprodutores 891718 891718
Transporte de electricidade 2216975 2216975
Subestagdes 1118 305 1118 305
Linhas 1095 785 1095 785
Equipamentos diversos 2885 2 885
Gestdo do sistema 47 691 47 691
Equipamentos acessérios 148 493 148 493
Qutro equipamento basico 9 964 9 964
Equipamento de transporte 1301 1301
Ferramentas e utensilios 2269 2269
Equipamento administrativo - informatico 12 826 12 826 2 2
Equipamento administrativo - resto 5595 5595 43 43
Outras imobilizacdes corpéreas 570 570
SUBTOTAL (2.1) 3391878 3391878 46 46
Imobilizado em regime de leasing
Equipamento de transporte 2756 2756 172 172
Equipamento informatico 1389 1389
SUBTOTAL (2.2) 4145 4145 172 172
IMOBILIZADO EM CURSO
Edificios e outras construcdes
Equipamento bdsico 134 491 134 491
Transporte de electricidade 126 464 126 464
Subestacées 94 829 94 829
Linhas 31635 31635
Gestdo do sistema 69 69
Equipamentos acessérios 7 958 7 958
Estudos e projectos 1493 1493
Sistemas informaticos 1493 1493
SUBTOTAL (2.3) 135 984 135 984
TOTAL (2) 3532 007 3532 007 218 218
INVESTIMENTOS FINANCEIROS
Investimentos Financeiros - Empresas do Grupo
RENTELECOM 641 354 996
OMIP 4 460 27 4 487
REN Atlantico 19 941 20 288 40 229
REN Gasodutos 409 453 23 358 432811
REN Armazenagem 77 452 4585 82 037
REN Servigos 50 50
REN - Rede Eléctrica Nacional 50 643 240 643 290
REN Trading 384 50 434
Partes de capital em outras empresas 0
REE - Red Eléctrica de Espafia, S.A. 49 934 49 934
TOTAL (3) 511997 0 692 236 50 034 1254 267
TOTAL GERAL 4044123 3532126 692 236 50 252 1254 485



Os acréscimos verificados na coluna de “ajustamentos” referidos em “investimentos financeiros” respeitam aos movi-
mentos da equivaléncia patrimonial e ao aumento de capital da REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A.

b) Amortizacdes e ajustamentos

Rubricas Saldo inicial Transferéncia Reforcos  Alienacdes Reclass.,  Saldo final
para REN transf. abates
- Rede Eléctrica e reversdes
IMOBILIZAGOES INCORPOREAS
Despesas de instala¢éo 32 32
Propriedade industrial e outros direitos 9 9
TOTAL (1) 41 41
IMOBILIZACOES CORPOREAS
Edificios e outras construcdes 23072 23072
Equipamento bdsico 1728126 1728126
Equipamento técnico especifico 1718235 1718235
Terrenos de centros electroprodutores 490 815 490 815
Transporte de electricidade 1093 137 1093137
Subestagdes 565 748 565 748
Linhas 525323 525323
Equipamento diverso 2 066 2 066
Gestdo do sistema 40 452 40 452
Equipamentos acessérios 93831 93 831
Qutro equipamento basico 9 891 9 891
Equipamento de transporte 1301 1301
Ferramentas e utensilios 1882 1882
Equipamento administrativo - informatico 10911 10911 3 3
Equipamento administrativo - resto 3535 3535
Outras imobilizagdes corpoéreas 35 35
SUBTOTAL (2.1) 1768 862 1768 862 3 3
IMOBILIZADO EM REGIME DE LEASING
Equipamento de transporte 1174 1174 8 8
Eg. Informatico leasing - Equipamento central 521 521
SUBTOTAL (2.2) 1695 1695 8 8
TOTAL GERAL 1770598 1770598 11 1

IMOBILIZAGCOES CORPOREAS

EM REGIME DE LOCACAO FINANCEIRA

Sdo os seguintes os bens utilizados no regime de loca-
¢do financeira:

Equipamento 2007 2006
Equipamento de transporte
Valor bruto 172 2756
Amortizacdes acumuladas 8 1174
Equipamento informdtico
Valor bruto 1389
Amortizagdes acumuladas 521

Valor liquido 164 2450



Empresas do Grupo:

Firma e sede

RENTELECOM - Comunicagdes, S.A.

Av. Estados Unidos da América, 55-Lisboa
OMIP - Operador do Mercado Ibérico de Energia (Pélo Portugués), S.A.

Av. Estados Unidos da América, 55-Lisboa
REN Gasodutos, S.A.

Estrada Nacional 116 - V. de Rei - Bucelas
REN Armazenagem, S.A.

Mata do Urso, Guarda Norte - Carrigo - Pombal
REN Atléantico, Terminal de GNL, S.A.

SINES - Terminal de GNL - Apartado 268
REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A.

Av. Estados Unidos da América, 55 - Lisboa
REN Trading, S.A.

Av. Estados Unidos da América, 55 - Lisboa
REN Servicos, S.A.

Av. Estados Unidos da América, 55 - Lisboa

Os investimentos financeiros em partes de capital em
empresas do Grupo estéo contabilizados pelo valor resul-
tante da aplicag@o do método da equivaléncia patrimonial.

Financiamento contratado

A REN SGPS é subscritora de trés programas de papel
comercial no valor global de 150 milhdes de euros, estan-
do totalmente utilizados em 31-12-2007.

Pensdes de reforma e Assisténcia médica
As responsabilidades foram transferidas para a REN -
Rede Eléctrica Nacional em 5 de Janeiro de 2007.

As tabelas seguintes decompdem as varia¢des ocor-
ridas nas responsabilidades e nos activos do Fundo de
Pensdes:

Variacdo das responsabilidades

Descrigdo 2007 2006
Responsabilidade no inicio do periodo 48 794
Custo de servico e juro 2542
(Ganhos)/Perdas actuariais 254
Beneficios pagos (4 673)

Responsabilidades no fim do periodo 46 917
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Capital detido %  Capital préprio Resultado do exercicio

Ano Valor
100 996 2007 354
90 4487 2007 58
100 432811 2007 23 358
100 82 037 2007 4 585
100 36 455 2007 5702
100 643 290 2007 56 531
100 434 2007 384
100 50 2007 -
Variacdo nos activos do Fundo

Descricdo 2007 2006
Justo valor dos activos no inicio do periodo 35415
Retorno dos activos 2 656
Ganhos/(Perdas) actuariais 3310
Beneficios pagos (1 477)
Contribui¢ées da REN 1802
Justo valor dos activos no fim do periodo 41707

Insuficiéncia na cobertura do Fundo
Descricdo 2007 2006
No inicio do periodo 13379
No final do periodo 5210

Perdas actuariais e custo de servicos passados
ndo reconhecidos

Descricéo 2007 2006
No inicio do periodo 37977
Amortizagéo (1913)
(Ganhos)/Perdas

responsabilidades 254
Ganhos/(Perdas) dos activos (3310)
No fim do periodo 33008



Valores reconhecidos no Activo
Descricdo 2007

No inicio do periodo
No fim do periodo

b) Cuidados médicos

As tabelas seguintes decompdem as variagdes ocorri-

das nas responsabilidades:

Variacdo das responsabilidades

Descricdo 2007
Responsabilidades no inicio do periodo

Custo de servico e juro

Beneficios pagos

Mutua

Subsidio de funeral

(Ganhos)/Perdas actuariais

Responsabilidades no fim do periodo

Perdas actuariais ndo reconhecidas

Descricdo 2007
No inicio do periodo

Amortizacdo

(Ganhos)/perdas - responsabilidades

No fim do periodo

Responsabilidades registadas nas contas (Passivo)

Descricdo 2007
No inicio do periodo

No fim do periodo

2006
24 598
27 798

2006
23 599
1445
(645)
100

(1521)
22978

2006
10 741
(599)
(1521)
8621

2006
12 858
14357

c) Outros beneficios

Variacdo das responsabilidades

Descricéo 2007
Responsabilidades no inicio do periodo

Custo de servico e juro

Beneficios pagos

(Ganhos)/Perdas actuariais

Responsabilidades no fim do periodo

Perdas actuariais ndo reconhecidas

Descricdo 2007
No inicio do periodo

Amortizagdo

(Ganhos)/perdas - responsabilidades

No fim do periodo

Responsabilidades registadas nas contas (Passivo)

Descricéo 2007
No inicio do periodo
No fim do periodo

d) Principais pressupostos utilizados
nos estudos actuariais reportados
a 31 de Dezembro de 2006

2007
Taxa anual de desconto
Percentagem expectavel de activos elegiveis
para reforma antecipada
Taxa anual de crescimento dos saldarios
Taxa anual de crescimento das pensdes
Taxa anual de crescimento das pensdes
da Segurancga Social
Taxa de inflagao
Taxa anual de crescimento de custos com satde
(durante 6 anos)
Taxa anual de crescimento de custos com satde
(apés o periodo de 6 anos)
Despesas de gest&o (por funcionario /ano)
Taxa de crescimento das despesas de gestdo
- até 2007
Taxa de crescimento das despesas de gestdo
- apés 2007
Taxa de rendimento
(para o ano seguinte)
Tabua de mortalidade

2006
9376

585
(333)
(478)
9150

2006

(478)
(478)

2006
9376
9 628

2006
4,50%

10,00%
3,30%
2,25%

2,00%
2,00%

4,50%

4,00%
€233

4,50%

2,70%

5,37%
TV 88/90



DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS

Rubricas Saldo Inicial Cisdo para Aumentos Reducdes Saldo Final
a Rede Eléctrica

Provisd@o para processos judiciais em curso 5061 (5061)

Provisdo para actos médicos 14 357 (14 357)

Provis&o para outros benef. dos trabalhadores 9 628 (9 628)

Provisd@o para outros encargos 40 670 (40 670)

Total 69716 (29 046) (40 670)

A reducéo refere-se a reversdo da provis@o para
cuja decisd@o do tribunal arbitral foi favoravel a REN.

cobertura do processo sobre dividendos da GALP Energia, SGPS, S.A.,

O capital esta representado por 534 000 000 acg¢des escriturais nominativas de um euro cada, encontrando-se totalmen-

te realizado.
Rubricas Saldo Inicial Aumentos Reducdes Saldo Final
Capital 534 000 534 000
Ajustes de partes de capital
em filiais e associadas
Reservas 389 389
Reserva Legal 33634 27 503 61137
Reservas Livres 83993 83 993
Resultados Transitados 252 819 252 819
Resultado Liquido do Exercicio 550 051 121 681 (550 051) 121 681
Dividendos antecipados (87 000) 87 000
Total 1031074 485 996 (463 051) 1054019

a) A Reserva Legal ndo esta ainda totalmente constituida nos termos da lei pelo que, no minimo, 5% dos lucros a apro-

priar destinar-se-do & sua dotagdo. Em 1994 a dotag

do efectuada foi de 10%, e nos anos de 1995 a 2006 de 5%. Esta reser-

va so6 pode ser utilizada na cobertura de prejuizos ou no aumento do Capital Social.

b) O movimento, no exercicio, dos Resultados Transitados foi o seguinte:

Saldo Inicial
Transferéncia do Resultado
do Exercicio de 2006
Por aplicagdo em
Reserva Legal
Reservas Livres
Dividendos
Distribuicdo de Resultados
aos Trabalhadores

550 051

(27 503)
(83 993)
(184 000)

(1736) (297 232)

Saldo final

252 819



REMUNERACOES DOS ORGAOQS SOCIAIS
As remuneracdes atribuidas aos membros dos Orgéos
Sociais foram as seguintes:

Descricdo 2007 2006
Conselho de Administracéo 1370 1122
Mesa da Assembleia Geral 2 1
Total 1372 1123

DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS FINANCEIROS

Custos e Perdas 2007 2006 Proveitos e Ganhos 2007 2006
Juros Suportados 2837 40 034 Juros obtidos 1438 698
Perdas em empresas do Grupo Ganhos em empresas do Grupo 90 972 7765
Diferencas de cambio desfavordveis 2 Rendimentos de partic. de capital 40 670
Qutros custos e perdas
financeiras 251 1278 Rendimento de imoveis 306
Resultados financeiros 89323 8133 Diferencas de cambio favoraveis 1 2
Descontos pronto pagam. obtidos [
Total 92 411 49 447 Total 92 411 49 447

DEMONSTRAGCAO DOS RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

Custos e Perdas 2007 2006 Proveitos e Ganhos 2007 2006
Donativos 298 780 Ganhos em imobilizacdes 524 247
Perdas em imobilizagdes 803 Beneficios de penalidades contratuais 349
Multas e penalidades 31 Reducdes de provisdes 40 670 4534
Correc¢des relativas a exercicios anteriores 9102 Correc¢des relativas a exercicios anteriores 2372
Outros custos e perdas extraordindrios 2 654 Outros proveitos e ganhos extraordindrios 313 5357
Resultados extraordindrios 40 685 523 489

Total 40 983 536 859 Total 40 983 536 859

a) A rubrica de “Outros Custos e Perdas Extraordindg-
rios” inclui os seguintes valores:

Designacédo 2007 2006
Desmontagem de linhas 869
Desmantelamento de centros

electroprodutores 212
Insuficiéncia de estimativa de imposto 1510
Outros

(anulacdo de IVA ndo reembolsado) 63
Total 2654

b) A rubrica de “Outros Proveitos e Ganhos Extraordi-
narios” inclui os seguintes montantes:

Designagéo 2007 2006
Subsidios para investimento 4 651
Venda de sucatas 550
Venda de equipamentos provenientes do descom.

de centros electrodutores 5
Regulariza¢@o de comparticipacdo ao investimento 116
Outros (excesso de estimativa de imposto) 313 35

Total 313 5357



DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS

Proveitos Diferidos

a) Acréscimos e diferimentos

Decomposicéo dos saldos evidenciados no Balanco em Rubricas 2007 2006
31 de Dezembro: Subsidios para investimento 107 792
Direitos de superficie
da Central a gas da Tapada do Outeiro 1797
Rubricas 2007 2006 Beneficios de poténcia térmica 3616
Diferenca tarifaria Impostos diferidos 216 871
2005 154173 Outros -
Diferenca tarifaria Diferenca de aquisi¢Go
2006 232511 da participagdo na REN Atlantico 6351
Défice tarifario 263 566 Outros -
Plano de Pensdes 27 797 Facturag@o antecipada
Juros a receber 73 de trabalhos a realizar 171
Qutros acréscimos de proveitos Total 336 598
(energia e servigos fornecidos
a terceiros e ndo facturados ii) As rubricas de “Subsidios para Investimento, de Direi-
no exercicio) 25 10074 tos de Superficie” e de “Beneficios de Poténcia Térmica”
Total 98 688121 apresentam os saldos acumulados dos valores recebidos,

deduzidos das amortizagbes anuais.
Custos Diferidos

b) Outros devedores e outros credores - Curto prazo

Rubricas 2007 2006 Decomposicdo dos saldos evidenciados no Balango em
Impostos diferidos activos 13 086 31 de Dezembro:

Reparacdes e beneficiacdes

do imobilizado 1081

Juros e outros encargos Outros devedores 2007 2006
de empréstimos 5 3846 Adiantamentos ao pessoal 29
Qutros custos diferidos Consultores, assessores e intermedidrios 1
(rendas, alugueres, Operacdes diversas com terceiros 264 55971
assinaturas, quotizagdes) 134 Operacdes diversas com empresas do Grupo 2 866

Total 5 18 147 Total 3130 56 001

i) Os movimentos na rubrica “Reparacdes e Beneficia-

¢des de Imobilizado” foram os seguintes: Outros credores 2007 2006
Sindicatos 6
Credores por subscri¢do ndo liberada
Designacéo 2007 2006 — REN - Servicos de Rede, S.A. 50
Saldo inicial 1760 Credores diversos 6743
Acréscimos do exercicio Operagdes diversas com empresas do Grupo 55 204
Transferéncias para resultados (680) Total 55 204 6799
1081
O saldo da conta de credores por opera¢des diversas
Acréscimos de custos com empresas do Grupo refere-se a pagamentos feitos
pela REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A., por conta da
Rubricas 2007 2006 SGPS.
Férias e subsidios de férias 333 3545
Juros e encargos a liquidar é c) Trabalhos para a prépria empresa
Outros acréscimos de custos 5 4129 Decomposicdo dos valores evidenciados na Demons-

Total 338 44 841 tracdo de Resultados:



Rubricas 2007

Consumos de materiais
Encargos directos internos
Encargos de estrutura
Encargos financeiros

g) Relaces com os accionistas no exercicio

Total

d) Estado e outros entes publicos

2006 A REN mantém com a Caixa Geral de Depésitos um
449 contrato de um programa de papel comercial no valor de
7723 50 milhdes de euros.
2746
4 607
15525

Decomposigdo dos valores evidenciados no Balango em

31 de Dezembro:

Designagédo 2007
Saldos credores 72
IRC
Retencdo de impostos sobre o rendimento 45
Contribui¢des para a Seguranca Social 27
Saldos devedores 15734
IVA 380
IRC 15 354

e) Outros Devedores e Outros Credores -
Médio e Longo Prazo

Decomposicdo dos saldos evidenciados no Balango em

31 de Dezembro:

Designagédo 2007

Outros devedores
Caugdes prestadas de servicos médicos - SAVIDA
Total
Qutros credores
Caugdes recebidas
Total

f) Inventario de participacdes financeiras

Empresas do Grupo

RENTELECOM - Comunicagées, S.A.

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

REN Gasodutos, S.A.

REN Armazenagem, S.A.

REN Atlantico

REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A.

REN Trading, S.A.

REN Servicos, S.A.

2006
48 691

44281 O Técnico de Contas

3880

530 N.®30375

24817

24817 Maria Teresa Martins

A Comissdo Executiva

José Rodrigues Pereira dos Penedos - Presidente

2006 Anibal Durées dos Santos
155 Victor Manuel da Costa Antunes Machado Baptista
155
Rui Manuel Janes Cartaxo
990
990 Fernando Henrique Viana Soares Carneiro

Quantidade
20 000

200 000
404 931 169
76 385 561
13 000 000
586 758 994
50 000

50 000

Valor
nominal €

5

—_ e O

Valor
unit. ajustado
49,793

22,435
1,069
1,074
2,804
1,096
8,675

1,00

Valor

995 851

4 486 968
432811189
82 036 636
36 454 524
643 289 826
433733

50 000

% de capital
detido
100

90
100
100
100
100
100
100



DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS
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CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS E RELATORIO DE AUDITORIA ELABORADO POR AUDITOR
REGISTADO NA CMVM SOBRE A INFORMAGAO FINANCEIRA INDIVIDUAL

INTRODUGAO

1. Nos termos da legislagio aplicdvel, apresentamos a Certificagdo Legal das Contas
¢ Relatdrio de Auditoria sobre a informagio financeira contida no Relatdrio de gestio
& nas demonsiragdes financeiras ancxas do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007 da
REN - REDES ENERGETICAS NACIONAIS, SGPS, 5.A., as quais compreendem: o Balango
em 31 de Dezembro de 2007, (que evidencia um total de 1,295,569 milhares de curos e um
total de capital proprio de 1.054.019 milhares de euros, incluindo um resultado Hquido de
121.681 milhares de euros), as Demonsiragdes dos resultados por naturezas e por fungdes e
a Demonstragdo dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, ¢ o comespondente

Anexo ao Balango e s Demonstragdes financeiras.

RESPONSABILIDADES

2. F da responsabilidade do Conselho de Administragfio:

- apreparagio do Relatério de gestio e de demonstragdes financeiras que apresentem de
forma verdadeira e apropriada a posigdo financeira da Empresa, o resultado das suas
operagies ¢ os fluxos de caixa;

- a informaglo financeira historica, que seja preparada de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites e que seja completa, verdadeira, actual, clara,
objectiva e leita, conforme exigido pelo Codigo dos Valores Mobilidrios:

- aadopgio de politicas e eritérios contabilisticos adequados;

- amanutengdo de um sistema de controlo interno apropriado; e
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DOCUMENTOS DE CERTIFICACAO DAS CONTAS

J. MONTEIRO & ASSOCIADOS
SOCEDADE DE REVISORES OFICIAIS DF CONTAS

)

- a informagio de gualquer facto relevante que tenha influenciado a sua actividade,

posigdo financeira ou resultados,

3. A nossa responsabilidade consiste em verificar a informaglio financeira contida nos
documentos de prestaghio de contas acima referidos, designadamente sobre se é completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Codigo dos Valores
Mobilidrios, competindo-nos emitir um relatorio profissional e independente bascado no

NOSs0 CXAME.

AMBITO

4, O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas ¢ as
Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais
exigem que o mesmo seja planeado ¢ executado com o chjective de obter um grau de
seguranga aceitivel sobre se as demonstragdes financeiras estdo isentas de distorgdes

materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

- a verificaglo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagdes
constantes das demonstragdies financeiras e a avaliagio das estimativas, baseadas em
juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragiio, utilizadas na sua
preparagio;

- a apreciagfio sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas ¢ a sua
divulgagdo, tendo em conta as circunstincias;

- averificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade;

- a apreciagio sobre se ¢ adequada, em fermos globais, a apresenta¢io das
demonstragbes financeiras; e

- aapreciagio se a informagfo financeira é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva

¢ licita.

5. O nosso exame abrangeu ainda a verificagiio da concordincia da informagdo financeira

constante do relatdrio de gestdio com os restantes documentos de prestagio de contas.




J. MONTEIRO & ASSOCIADOS

SOCIEDADE DE REVISORES OFciars of CONTAS

6.  Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitivel para a expressio da

nossa opinifio.

OPINIAD

7. Em nossa opinifio, as referidas demonstragbes financeiras apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posiglo financeira da
REN - REDES ENERGETICAS NACIONAIS, 5GPS, S5.A., em 31 de Dezembro de 2007, o
resultado das suas operagdes ¢ os fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em
conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal e a

informagao nelas constante ¢ completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Lisboa, 6 de Margo de 2008

J. MONTEIRO & ASSOCIADOS

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.

Inscrita na Comisséo do Mercada de Valores Mobiliarios sab o n® 8155
Representada por:

TR

José Manuel Carlos Montei
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CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS E RELATORIO DE AUDITORIA ELABORADO POR AUDITOR
REGISTADO MA CMVM SOBRE A INFORMAGAO FINANCEIRA CONSOLIDADA

INTRODUGAO

1. Nos termos da legislaglio aplicivel, apresentamos a Certificaglio Legal das Contas e
Relatério de Auditoria sobre a informagio financeira contida no Relatorio e Contas
Consolidadas e nas demonstragbes financeiras consolidadas anexas do exercicio findo em
31 de Dezembro de 2007, da REN - REDES ENERGETICAS NACIONAIS, SGPS, S.A.. as
quais compreendem: o Balango consolidado em 31 de Dezembro de 2007 (que evidencia
um total de 3.969 534 milhares de euros e um total de capital proprio de 1.006.329 milhares
euros, incluindo um resuliado liguido de 145.208 milhares de euros), a Demonstragiio dos
resultados consolidados, a Demonstragdo dos rendimentos e gastos reconhecidos no
exercicio, ¢ a Demonstragio dos fluxos de caixa consolidados do exercicio findo naquela

data, e o correspondente Anexo s demonstragdes financeiras consolidadas.

RESPONSABILIDADES
2. E da responsabilidade do Conselho de Administragiio:

a) a preparagdo do Relatdrio ¢ Contas Consolidadas ¢ de demonstragdes financeiras
consolidadas que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigiio financeira do
conjunto das empresas incluidas na consolidagdo, os rendimentos e gastos reconhecidos
no exercicio, o resultado consolidado das suas operagles e os fluxos de caixa
consolidados;

b) a informagio financeira histérica, que seja preparada de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adoptadas na Unifio Europeia e que
seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cadigo
dos Valores Mobilidrios;
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J. MONTEIRO & ASSOCIADOS
SociEnAnE DE REVISORES OFicials 0E CONTAS

A

¢} aadopgiio de politicas e critérios contabilisticos adequados;
d) a manutengio de sistemas de controlo interno apropriados; e

¢) a informagio de qualquer facto relevante que tenha influenciado a actividade do

conjunto das empresas incluidas na consolidagdo, a sua posigio financeira ou resultados.

3. A nossa responsabilidade consiste em verificar a informaglo financeira contida nos
documentos de presiagio de contas acima referidos, designadamente sobre se ¢ completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores
Maobilidrios, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no
NIOSS0 EXAME.

AMBITO

4. O exame a gue procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Téenicas e as

Directrizes de Revisfo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais
exigem que o mesmo seja planeado ¢ executado com o objectivo de obter um grau de
sepuranga aceitdvel sobre se as demonstragbes financeiras consolidadas estdo isentas de

distorgies materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

- a verificagdo de as demonstragdes financeiras das empresas incluidas na consolidagio
terem sido apropriadamente examinadas e, para 0s casos significativos em que o nfio
tenham sido, a verificagio, numa base de amosiragem, do suporte das quantias e
divulgagies nelas constantes e a avaliagio das estimativas, baseadas em juizos ¢
critérios definidos pelo Conselho de Administraghio, utilizadas na sua preparagio;

- averificagio das operagdes de consolidaglio e da aplicagio do método da equivaléncia
patrimonial;

- a apreciagiio sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas ¢ a sua
divulgagio, tendo em conta as circunstincias;

- averificagéio da aplicabilidade do principio da continuidade;




DOCUMENTOS DE CERTIFICACAO DAS CONTAS

J. MONTEIRO & ASSOCIADOS
SOCIEDADE DE REVISDRES DFICIAIS DE CONTAS

- aapreciagdo sobre se ¢ adequada, em termos globais, a apresentagio das demonstraghes
financeiras consolidadas; e

- a apreciagio se a informagho financeira consolidada € completa, verdadeira, actual,

clara, objectiva ¢ leita.

5. O nosso exame abrangeu ainda a verificagiio da concordincia da informaglio financeira
consolidada constante do Relatério e Contas Consolidadas com os restantes documentos de
prestagio de contas,

6 Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitivel para a expressio da

nossa opinido.

OPINIAD

7. Em nossa opinifio, as referidas demonsiragdes financeiras consolidadas apresentam de
forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posigio
financeira consolidada da REN - REDES ENERGETICAS NACIONAIS, SGPS, 5.A., em 31 de
Dezembro de 2007, os rendimentos e gastos reconhecidos no exercicio, o resultado
consolidado das suas operagies 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 Unido Europeia e a informagio nelas constante ¢ completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Lishoa, 6 de Margo de 2008

J. MONTEIRO & ASSOCIADOS
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
Inscrita na Comisséo do Mercado de Valores Mobiliérios sob o n® 8155

Representada por:
\Jﬂ%mqr

José Manuel Carlos Munﬂﬁr:
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Relatério de Auditoria sobre a
Informacgdo Financeira Individual

Introdugio

1 Mas termos da legislagio aplicdvel, apresentamos o nosso Relatério de Auditoria
sobre a informago financeira individual contida no Relatério de Geslio e nas
Demonstragdes Financeiras anexas da REN — Redes Energéticas Macionals, 5.G.P.5., S.A.
as quais compreendem o Balango em 31 de Dezembro de 2007, (que evidencia um total de
1.295.569 milhares de euros, e um total de capital préprio de 1.054.019 milhares de euros e
um resultado liquido de 121,681 milhares de euros), as Demonsiragbes dos resultados, por
naturezas & por fungdes, a Demonstragio dos fluxos de caixa do exercicio findo naguela
data, e os correspondentas Anexos.

Responsabilidades

2 E da responsabilidade do Conselho de Administragio (i) a preparagio de
demonstragies financeiras que apresentem de forma verdadeira & apropriada a posigao
financeira da empresa, o resultado das suas operagbes e os fluxos de caixa; (i) que a
informagfio financeira histérica seja preparada em conformidade com oS principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal e que seja completa, verdadeira, actual,
clara, abjectiva e licita, conforme exigido pelo Cadigo dos Valores Mobiliarios; (iii) a adopgio
de poliicas e critérios contabilisticos adequados; (iv) a manutengio de sistemas de controlo
interno apropriados; e (v) a divulgagdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a
aclividade da empresa, a sua posiglo financeira ou os resultados.

3 A nossa responsabilidade consiste em verificar a informag3o financeira contida nos
documentos de prestagio de contas acima referidos, designadamente sobre se & completa,
verdadeira, aclual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cadigo dos Valores
Mobiliarios, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no
MOSS0 BXAME.

Ambito

4 O exame a gue procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Directrizes de Revisac/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais
exigem que o mesmo seja planeado & executado com o objectivo de obter um grau de
seguranga aceitivel sobre se as demonstragbes financeiras n3c contém  distorgies
materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu: (i) a verificago da aplicagao
do método da equivaléncia patrimonial; (i) @ apreciagdo scbre se s@o adequadas as
politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgagao, tendo em conta as circunstancias; (i)
a verificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; (iv) a apreciagio sobre se &
adequada, em termos globais, @ apresentagio das demonstragbes financeiras; e (v) a
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- Redes Energéticas Nacionals, 5.G.P.5., 5.A.

apreciagio s& & Informagfo financeira & completa, verdadeira, aclual, clara, objectiva e
licita.

5 O nosso exame abrangeu ainda a verificagdo da concordancia da informagio
financeira constante do Relatdrio de Gestio com os restantes documentos de preslagio de
contas.

B Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a
expressio da Nossa opinido.

Opinido

7 Em nossa opinido, as referidas demonstrages financeiras apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspectos malerialmente relevantes, a posigio
financelra da REN - Redes Energéticas Nacionals, S.G.P.S., 3.A. em 31 de Dezembro de
2007, o resultado das suas operagtes e os fluxos de caixa no exercicio findo naquela data,
em conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal & a
informagao nelas constante & completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Lisboa, 6 de Margo de 2008

PricewaterhouseCoopers & Associados, 5.R.0.C., Lda.
Inscrita na Comissdo de Valores Mobiligrios sob o n® 9077
representada por:

f}\"_ Ak Lo CAL -
Jorge Manuel Santes Costa, R.0.C.
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Relatério de Auditoria sobre a
Informagao Financeira Consolidada

Introdugdo

1 Mos termos da legislagio aplicivel, apresentamos o nosso Relatorio de Auditoria
sobre a informacéo financeira consolidada contida no Relatario @ Contas Corporativo & nas
Demansiragdes Financeiras consclidadas anexas da REN — Redes Energéticas Nacionals,
5.G.P.S., 5.A,, as quais compreendem o Balango consolidado em 31 de Dezembro de 2007,
(que evidencia um total de 3.968.534 milhares de euros, e um total de capital préprio de
1.006.328 milhares de euros, 0 qual inclui interesses minoritarios de 555 milhares de euros e
um resultado do periodo atribuivel a delentores de capital de 145.150 milhares de euros), a
Demonstragio dos resultados consolidados, a Demonstragdo dos rendimenios e gastos
reconhecidos no exercicio e a Demonstragio de fluxos de caixa consolidados do exercicio
finde naquela data, e o correspondente Anexo &s demonstragiies financeiras consolidadas.

Responsabilidades

2 E da responsabildade do Conselho de Administragio () & preparagio de
demonstraches financeiras consolidadas que apresentem de forma verdadeira e apropriada
a posigdo financeira do conjunto das empresas incluldas na consolidag&o, os rendimentos &
gastos reconhecidos no exercicio, o resultado consolidado das suas operagbes e 0s fluxos
de caixa consolidados; (i) que a informacdo financelra hisldrica 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
exigide pelo Codigo dos Valores Mobiliarios; (i) a adopgio de politicas e critérios
contabilisticos adequados; (iv) a manutengao de sistemas de controlo interna apropriados; e
(v) a divulgagdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a actividade do conjunto
das empresas incluidas na consolidagdo, a sua posiclo financelra ou os resultados.

3 A nossa responsabilidade consiste em verificar a informagdo financeira contida nos
documentos de prestacio de contas acima referidos, designadamente sobre se € completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores
Mobilidries, competindo-nos emitir um relatdrio profissional e independents baseado no
NOSS0O exame.

Ambito

4 O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Directrizes de Revisao/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Conlas, as quais
exigem que o mesmo seja planeado e execulado com o objectivo de obter um grau de
seguranga aceitdvel sobre se as demonstragbes financeiras consoldadas ndo contém
distorgies materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu: (i) a verificagiio de
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Makiculada na Consaralinia o Risgsin Comascil soh o 306 628 753 (au ", 118123 Insodta ra Comissdo da Vakoes Wstifiiny sob o n® 5077




DOCUMENTOS DE CERTIFICACAO DAS CONTAS

PRICEAVATERHOUSE(COPERS @

REM - Redes Energéticas Nacionals, 5.G.P.5., 5.A.

as demonstracies financeiras das empresas incluidas na consolidagdo terem sido
apropriadamenle examinadas e, para 0s casos significativos em que o ndo tenham sido, a
verificago, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagbes nelas
constantes e a avaliagho das estimativas, baseadas em julzos e critérios definidos pelo
Conselho de Administraggio, ulilizadas na sua preparacdo; (i) a verificagio das operagbes
de consclidagio e da aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial; (i) a apreciagio
sobre se sfo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgagao, tendo em
conta as circunstancias; (iv) a verificacio da aplicabilidade do principlo da continuidade; (v}
a apreciagio sobre se & adequada, em termos globais, a apresentagio das demonstragbes
financeiras consolidadas; e (vi) a apreciagio se a informagdo financeira consolidada é
completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

5 O nosso exame abrangeu ainda a verificagdo da concorddncia da informagéo
financeira consolidada constante do Relatdrio e Contas Corporativo com os restantes
documentos de prestaciio de contas.

6 Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a
expressdo da nossa opinido.

Opinido

7 Em nossa opinifo, as referidas demonstragbes financeiras consolidadas apresentam
de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a
posigio financeira consclidada da REN — Redes Energéticas Nacionais, S.G.P.5., S.A. em
31 de Dezembro de 2007, os rendimentos e gastos reconhecidos no exercicio, o resultado
consolidado das suas operagbes e os fluxos de caixa consolidados no exercicio findo
naquela data, em conformidade com as normas intemacionais de relato financeiro (IFRS) tal
como adoptados na UniSio Europeia e a informagdo nelas constante & completa, verdadeira,
actual, clara, objectiva e licita,

Lisboa, 6 de Margo de 2008

PricewaterhouseCoopers & Associados, S.R.0.C., Lda.
Ingcrita na Comissdo de Valores Mobiliarios sob o n® 9077
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No @mbito das competéncias que lhe estdo atribuidas,
a Comiss@o de Auditoria acompanhou a evolugéo da acti-
vidade da REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.,
e empresas participadas, zelou pela observancia da lei, regu-
lamentos e contrato de sociedade, supervisionou o cumpri-
mento das politicas e praticas contabilisticas e fiscalizou o
processo de preparacdo e divulgagéo da informagdo finan-
ceira, a revisdo legal de contas, a eficacia dos sistemas de
controlo interno, gestdo de riscos, bem como a indepen-
déncia e actividade do Revisor Oficial de Contas e do Audi-
tor Externo.

A Comissdo de Auditoria examinou igualmente a infor-
macdo financeira contida no Relatério e Contas que inclui
as demonstracgdes financeiras consolidadas anexas do exer-
cicio findo em 31 de Dezembro de 2007, da REN - Redes
Energéticas Nacionais, SGPS, S.A., as quais compreendem:
o Balan¢o em 31 de Dezembro de 2007, a Demonstracédo
dos resultados consolidados, a Demonstracdo dos rendi-
mentos e gastos reconhecidos no exercicio, e a Demons-
tragcdo dos fluxos de caixa consolidados do exercicio findo
naquela data, e o correspondente Anexo as demonstracdes
financeiras consolidadas, bem como o Relatério de Gestdo
preparado pelo Conselho de Administragé@o para o Exerci-
cio de 2007.

A Comiss@o de Auditoria analisou a Certificag@o Legal
das Contas e Relatério de Auditoria sobre a informagéo
financeira consolidada, elaborado pelo Revisor Oficial de
Contas, o qual mereceu o seu acordo.

Adicionalmente, a Comiss@o de Auditoria analisou o
Relatério de Auditoria sobre a Informagéo Financeira Con-
solidada, elaborado pelo Auditor Externo, que também
mereceu o seu acordo.

Face ao exposto, a Comissd@o de Auditoria é de opinido
que as Demonstracdes financeiras consolidadas e o Rela-
torio de Gestdo, bem como a proposta nele expressa, estdo
de acordo com as disposi¢des contabilisticas, legais e esta-
tutdrias aplicéveis, pelo que recomenda a sua aprovagdo
em Assembleia Geral de Accionistas.

Lisboa, 6 de Marco de 2008



(...) “tendo o Conselho de Administra¢cdo apresenta-
do o seguinte aditamento & proposta de aplica¢do de resul-
tados inicial, mantendo-se inalterados os valores constan-
tes da proposta inicial para a Reserva Legal, no montante
de € 6 084 072 (seis milhdes, oitenta e quatro mil e seten-
ta e dois euros) e para Outras Reservas, no montante de
€ 19 225 668 (dezanove milhdes, duzentos e vinte cinco
mil, seiscentos e sessenta e oito euros):” [e quel (...) “seja
alterado o valor proposto para dividendos e para resulta-
dos transitados, nos seguintes termos:

1. Dividendos: 87 042 000 euros

2. Resultados transitados: 9 329 702 euros

Desta forma o valor do dividendo por acgéo sera de
0,163 euros.

N&o obstante, qualquer remanescente do valor afec-
to & distribuicdo de resultados serd integrado nos resulta-
dos transitados.”

(...) “a proposta (...) foi aprovada por maioria dos votos
emitidos (356 533 393 votos a favor, 2 840 votos contra
e 10 490 abstencdes, correspondentes a 99,999% de votos
a favor e 0,001% de votos contra).

No @mbito da discussdo do Ponto Sete da ordem do
dia, o Senhor Presidente da Mesa informou os presentes
de que a Mesa havia recebido apenas uma proposta, subs-
crita pelos Senhores Accionistas Caixa Geral de Depésitos,
S.A., Parpublica - Participagdes Publicas (SGPS), S.A.,
Logoenergia, SGPS, S.A. e EDP - Energias de Portugal,
S.A., a que se juntou, no decorrer dos trabalhos, o Senhor
Accionista Antonio Alberto Franca de Oliveira, com o
seguinte teor” (...)

“Os 6rgdos de administrag@o e fiscalizagdo da REN -
Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. desempenha-
ram as suas fun¢des durante o exercicio de 2007 com ele-
vadissima qualidade e profissionalismo, atendendo, entre
outros aspectos, a consolidacdo da integracdo das activi-
dades das fileiras do gds e da electricidade e a oferta publi-
ca inicial que resultou na admiss@o a negocia¢do na Euro-
next Lisbon de uma parcela do capital social da sociedade;

DOCUMENTOS DE CERTIFICACAO DAS CONTAS

(...) propde-se a Assembleia Geral da REN - Redes
Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. (...)

Um voto de confianca e louvor ao Conselho de Admi-
nistrac@o e a cada um dos seus membros pelo desempe-
nho das suas fungdes de administracdo durante o exerci-
cio de 2007;

Um voto de confianca e louvor & Comisséo de Audito-
ria e a cada um dos seus membros pelo desempenho das
suas fun¢des de fiscaliza¢do durante o exercicio de 2007,

Um voto de confianga e louvor ao Revisor Oficial de
Contas pelo desempenho das suas fungdes durante o exer-
cicio de 2007.”

(...) "a proposta (...) foi aprovada por unanimidade
dos votos emitidos (356 506 723 votos a favor, O votos
contra e 40 000 abstenc¢des, correspondentes a 100% de
votos a favor).”









ANEXOS

Durante o exercicio de 2007, os seguintes membros de
Orgéios Sociais realizaram as seguintes operacdes de nego-
ciagdo de acgdes da REN:

Com referéncia a 31 de Dezembro de 2007, os accionis-
tas que, nos termos do disposto no artigo 20.° do Cédigo dos
Valores Mobiligrios, detinham participagdes qualificadas repre-

sentativas de, pelo menos, 2% do capital social da REN - Mesa da Assembleia Geral 0 (zero) 0 (zero)
Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. eram os seguintes: Comissdo de Auditoria 0 (zero) 0 (zero)
Conselho de Administracédo
José Rodrigues Pereira dos Penedos 50 000 10/07/2007 € 3,458
Parpublica - Participacdes Levinda de Lourdes Martins
Pablicas (SGPS), S.A. 165 545 340 31,00% 31,00% Pereira dos Penedos? 490 10/07/2007 €2,704
Caixa Geral de Depésitos, S.A. 106 794 660 20,00% 20,00% Anibal Durées dos Santos 10 000 16/07/2007 €3,794
EDP - Energias de Portugal, S.A. 26 700 000 5,00% 5,00% Raquel de Jesus Delgado dos Santos® 250 09/07/2007 €2,711
Gestmin, SGPS, S.A. 27 054 420 5,07% 5,07% Vitor Manuel da Costa Antunes
Logoenergia, SGPS, S.A. 34 853 562 6,53% 6,53% Machado Baptista 3330 10/07/2007 €2,624
Oliren, SGPS, S.A. 26 700 000 5,00% 5,00% Maria Isabel Rodrigues
Red Eléctrica de Espana, S.A. 26 700 000 5,00% 5,00% da Costa Baptista?* 480 10/07/2007 €2,706
Rui Manuel Janes Cartaxo 490 09/07/2007 €2,704
Nos termos e para os efeitos do disposto no artigo 447.° Ana Rosa Ferreira de Freitas® 490 09/07/2007 €2,704
do Cédigo das Sociedades Comerciais, o nmero de accdes Manuel Carlos Mello Champalimaud 52920  09/07/2007 €2,750

detidas pelos membros de Orgdos Sociais no final do exer-
cicio de 2007 s@o como se segue:

N.° Acgdes™
Mesa da Assembleia Geral
Paulo Miguel Garcés Ventura (Vice Presidente) 0 (zero)
Comiss@o de Auditoria
José Luis Alvim Marinho 0 (zero)
José Frederico Vieira Jorddo 0 (zero)
Conselho de Administracdo
José Rodrigues Pereira dos Penedos 50 490"
Anibal Dur&es dos Santos 10 25016
Vitor Manuel da Costa Antunes Machado Baptista 38107
Rui Manuel Janes Cartaxo 980'8
Fernando Henrique Viana Soares Carneiro 0 (zero)
Luis Maria Atienza Serna 0 (zero)
Gongalo José Zambrano de Oliveira 26 700 000"
Manuel Carlos Mello Champalimaud 27 107 340

4 Compreende as ac¢des dos membros dos érgdos de administracéo e de fiscalizagdo da REN, assim como, se aplicavel, (i) do cénjuge ndo separado judicialmente, seja qual for o regime
matrimonial de bens; (ii) dos descendentes de menor idade; (iii) das pessoas em cujo nome as ac¢des ou obrigagdes se encontrem, tendo sido adquiridas por conta das pessoas referidas
non.’ 1 e nas alineas a) e b) do n.° 4 do artigo 447.° do Cédigo das Sociedades Comerciais; e (iv) as pertencentes a sociedade de que as pessoas referidas no n.° 1 e nas alineas a) e b)
do referido nimero sejam sécios de responsabilidade ilimitada, exergam a geréncia ou algum dos cargos referidos no n.° 1 ou possuam, isoladamente ou em conjunto com pessoas referidas
nas alineas a), b) e ¢) do referido nimero, pelo menos metade do capital social ou dos votos correspondentes a este.

1> Compreende 50 000 acgdes detidas directamente e 490 acgées detidas pelo cénjuge.

16 Compreende 10 000 acgdes detidas directamente e 250 acgées detidas pelo cénjuge.

17 Compreende 3 330 acgdes detidas directamente e 480 acgdes detidas pelo conjuge.

'8 Compreende 490 ac¢des detidas directamente e 490 accdes detidas pelo cénjuge.

19 Corresponde as acc¢des detidas pelo accionista Oliren, SGPS, S.A., as quais sGo imputaveis para efeitos do artigo 447.° do Cédigo das Sociedades Comerciais em virtude do exercicio
da fungdo de Presidente do érgdo de Administrag@o dessa sociedade.

20 Compreende 52 920 accdes detidas directamente e 27 054 420 ac¢des detidas pelo accionista Gestmin, SGPS, S.A., as quais sGo imputdveis para efeitos do artigo 447.° do Cédigo
das Sociedades Comerciais em virtude do exercicio da fung@o de Presidente do 6rgdo de Administragdo dessa sociedade.

21 Compreende a lista das acgdes abrangidas pelos n.° 1 e n.° 2 do artigo 447.° do Cédigo das Sociedades Comerciais relativamente a cada uma das pessoas referidas no n.° 1 desse artigo,
com mencdo dos factos enumerados nesses mesmos nimeros e no n.° 3 do aludido artigo 447.° do Cédigo das Sociedades Comerciais.

22 Cénjuge de José Rodrigues Pereira dos Penedos.

23 Cénjuge de Anibal Durdes dos Santos.

24 Cénjuge de Vitor Manuel da Costa Antunes Machado Baptista.

2 Cénjuge de Rui Manuel Janes Cartaxo.



Nos termos e para os efeitos do disposto na alinea c) do
numero 1 do artigo 245.° do Cédigo dos Valores Mobilia-
rios, os membros do Conselho de Administragdo da REN -
Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A., abaixo identifica-
dos, na qualidade e no &mbito das fun¢des que lhes com-
petem, tal como ai referidas, declaram que, tanto quanto é
do seu conhecimento:

(i) a informag@o constante do relatério de gestdo, as
contas anuais, a certificagéo legal de contas e demais docu-
mentos de prestacdo de contas exigidos por lei ou regula-
mento, relativamente ao exercicio social findo em 31 de
Dezembro de 2007, foram elaborados em conformidade
com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma ima-
gem verdadeira e apropriada do activo e do passivo, da
situacgdo financeira e dos resultados da REN - Redes Ener-
géticas Nacionais, SGPS, S.A., e das empresas incluidas no
respectivo perimetro de consolidagdo;

(ii) o relatério de gestdo relativo aquele exercicio social
expde fielmente a evolugdo dos negdcios, do desempenho
e da posicdo da REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS,
S.A., e das empresas incluidas no respectivo perimetro de
consolidacdo, contendo uma descri¢do dos principais ris-
cos e incertezas com que se defrontam.

Lisboa, 6 de Marco de 2008

José Rodrigues Pereira dos Penedos
(Presidente)

Anibal Durées dos Santos

(Administrador Executivo)

Vitor Manuel da Costa Antunes Machado Baptista
(Administrador Executivo)

Rui Manuel Janes Cartaxo

(Administrador Executivo)

Fernando Henrique Viana Soares Carneiro
(Administrador Executivo)

Luis Maria Atienza Serna

(Administrador)

Gongalo José Zambrano de Oliveira
(Administrador)

Manuel Carlos Mello Champalimaud
(Administrador)

José Luis Alvim Marinho

(Presidente da Comissé@o de Auditoria)
José Frederico Vieira Jorddo

(Membro da Comissdo de Auditoria)
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Capex

Capital Empregue Médio
Debt to Equity
Divida Liquida

Dividendo por ac¢do
EBIT
EBIT corrigido 2006

EBIT corrigido 2007

EBITDA

EBITDA corrigido 2006
EBITDA corrigido 2007

Margem de EBITDA corrigido
Pay-out ratio
Rentabilidade do Activo (ROA)

Rentabilidade do Capital
Empregue Médio (ROACE)

Rentabilidade dos Capitais
Préprios (ROE)

Volume de Negécios

Investimento a custos directos

externos sem custos de estrutura

Capital Proprio + Divida Financeira Liquida
Divida Liquida / Capitais Préprios

Divida financeira de curto e longo

prazo - Disponibilidades

Dividendo Ordindrio / Numero total de
acgdes

Earnings before interest and taxes

EBIT - Mais-valia alienacdo GALP +

Imparidade Terrenos — Rendas de terrenos
de anos anteriores

EBIT - Anulagdo provisdo GALP + Venda
terreno (Pego) — Convergéncia tarifaria —
provis@o

Earnings before interest, taxes,
depreciation and amortization

EBITDA — Mais-valia alienacdo GALP +
Imparidade terrenos — Rendas de terrenos
de anos anteriores

EBIT - Anulagdo provisdo GALP + Venda
terreno (Pego) — Convergéncia tarifaria —
provisdo

EBITDA corrigido / Volume de Negécios
Dividendos ordindrios / Resultados Liquidos
EBIT corrigido / Activo liquido

Resultado Operacional apés imposto /
Capital Empregue médio

Resultados Liquidos / Capitais Proprios

Vendas e Prestagdes de Servigos

Chave de siglas e unidades

AT
BCE
BEI
CAE
CE
CELE
CIGRE

CMVM
C.P.
CPR
Dec.
DGEG
DR
DRS
DWDM
EDP
EGIG
ENF
ERGEG
ERSE
ETSO
EUA
EURELECTRIC
FER
GDP
GEE
GMRS
GN
GNL
GRM
IFRS
IHPC
IMIT

I0PS
IP
IRC
ITC
IVA
1&D
MLP
MAT
MEFF

Alta Tensdo

Banco Central Europeu

Banco Europeu de Investimento

Contrato de Aquisi¢@o de Energia
Comissao Europeia

Comércio Europeu de Licengas de Emissdo

Conferéncia Internacional
das Grandes Redes Eléctricas

Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios
Curto Prazo

Companhia Portuguesa de Rating, S.A.
Decreto

Direc¢do-Geral de Energia e Geologia

Diario da Republica

Disaster Recovery System

Dense Wavelength Division Multiplexing
Energias de Portugal, S.A.

European Gas pipeline Incident data Group
Energia ndo fornecida

European Regulators Group for Electricity and Gas
Entidade Reguladora dos Servicos Energéticos
European Transmission System Operators
European Union Allowances

Agrupamento Europeu de Empresas de Electricidade
Directiva sobre Fontes de Energia Renovavel
Gas de Portugal, SGPS, S.A.

Gases com efeito de estufa

Gas Regulating and Metering Station

Gés natural

Gas natural liquefeito

Estagdo de regulagdo e medida

Normas internacionais de relato financeiro
indice Harmonizado de Precos do Consumidor

Imposto Municipal sobre
as Transmissdes Onerosas de Iméveis

Instituicdes Oficiais de Previdéncia Social

Internet Protocol

Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas
Inter TSO Compensation

Imposto sobre o Valor Acrescentado

Investigagdo e desenvolvimento

Médio e Longo Prazo

Muito Alta Tensdo

Mercado Espanhol de Op¢des e Futuros Financeiros



MIBEL
OCDE

OMEL

OMI
OMIClear

OMIP

PIB
PNALE
POC
PPEC

PRE

RAB

RCCP

RDI

RECS
RENTELECOM
RNDGN

RNT

RNTGN
RNTIAT

ROA
RQS
SAP

SDH
SEI
SEN
SENV
SEP
SGNL
SGPS
SNGN
TEE
TEN
TIE
TSO
UCTE

UE

UGS
URT
VAB

Mercado Ibérico de Electricidade

Organizagdo para a Cooperagdo
e o Desenvolvimento Econémico

Compafiia Operadora del Mercado
Espafiol de Electricidad, S.A.

Operador do Mercado Ibérico de Energia

Sociedade de Compensagéo
de Mercados de Energia, S. A.

Operador do Mercado Ibérico
de Energia (Polo Portugués), S.A.

Produto Interno Bruto
Plano Nacional de Atribuicéo de Licencas de Emissdo
Plano Oficial de Contabilidade Portugués

Plano para a Promocgéao da Eficiéncia
no Consumo de electricidade

Produtores em Regime Especial

Regulatory Asset Base

Rendibilidade Corrente dos Capitais Proprios
Rede de dados industrial

Renewable Energy Certificate System
RENTELECOM - Comunicagdes, S.A.

Rede Nacional de Distribuicdo de Gas Natural
Rede Nacional de Transporte de Energia Eléctrica
Rede Nacional de Transporte de Gas Natural

Rede Nacional de Transporte, Infra-estruturas
de Armazenamento e Terminais de GNL

Rendibilidade do Activo
Regulamento de Qualidade de Servigo

Sistema de aplicagdes e produtos
para 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 Participacdes Sociais
Sistema Nacional de Gas Natural

Actividade de Transporte de Energia Eléctrica
Trans European Networks

Tempo de Interrupgéo Equivalente
Transmission System Operators

Uni@o para a Coordenacdo
do Transporte de Electricidade

Uni@o Europeia
Tarifa de Uso Geral do Sistema
Tarifa de Uso da Rede de Transporte

Valor Acrescentado Bruto

Unidades
becm
cent.€
EUR
€
GHz
GJ
GW
GWh
k€
km
kt
kv
kWh
m3

md(n)

M€
mEuros
MVA
Mvar
MW
MWh

TWh
usb
us$

10° metros clbicos
céntimos de euro
euro

euro

gigahertz
gigajoule
gigawatt
gigawatt hora
milhares de euros
quilémetro
quilotonelada
quilovolt
quilowatt hora

metro cubico

ANEXOS

metro cubico normal (volume de gas medido

a 0° Celsius e a press@o de 1 atmosfera)

milhdes de euros

milhares de euros
megavolt-ampere
megavolt-ampere reactivo
megawatt

megawatt hora

pontos base

pontos percentuais
segundo

tonelada

10'2 metros cubicos
tonelada equivalente de carvao
terawatt-hora

dolar americano

doélar americano



Alguns diplomas relativos ao sector energético
publicados em 2007

Resolugdo n.° 4/2007, DR 15 Série |, de 22 de Janeiro.
Exonera, a seu pedido, o presidente do conselho de admi-
nistracdo da Entidade Reguladora dos Servicos Energéti-
cos (ERSE) e nomeia o Prof. Doutor Vitor Manuel da Silva
Santos, como novo presidente, e o Prof. Doutor José Mon-
teiro Fernandes Braz, como novo vogal.

Despacho n.° 1384-A/2007, DR 20 Série I, de 29 de
Janeiro.

Aprova os perfis iniciais e o diagrama de carga de referén-
cia para 2007.

Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 50/2007, DR 62
Série |, de 28 de Marco.

Aprova medidas de implementag@o e promocdo da Estra-
tégia Nacional para a Energia.

Decreto-Lei n.° 101/2007, DR 65 Série |, de 2 de Abril.
Simplifica o licenciamento de instalagdes eléctricas, quer
de servigo publico quer de servico particular, alterando os
Decretos-Lei n.° 26852, de 30 de Julho de 1936, 517/80,
de 31 de Outubro, e 272/92, de 3 de Dezembro.

Portaria n.° 481/2007, DR 77 Série |, de 19 de Abril.
Altera a Portaria n.® 96/2004, de 23 de Janeiro, que deter-
mina que os titulares de licencas vinculadas de producdo
associadas a centros produtores hidroeléctricos ou termo-
eléctricos devem proceder & aquisicdo ou arrendamento a
entidade concessiondria da Rede Nacional de Transporte
de Energia Eléctrica (RNT) dos terrenos que constituem o
sitio a eles afecto.

Decreto-Lei n.° 199/2007, DR 96 Série |, de 18 de Maio.
Estabelece a primeira alteragdo ao Decreto-Lei n.
240/2004, de 27 de Dezembro, que procede a definicdo
das condi¢des da cessagdo dos contratos de aquisicdo de
energia (CAE) e & criagdo de medidas compensatérias rela-
tivamente & posi¢@o de cada parte contratante naqueles
contratos.

o

Decreto-Lei n.° 225/2007, DR 105 Série |, de 31 de
Maio.

Concretiza um conjunto de medidas ligadas as energias
renovaveis previstas na estratégia nacional para a ener-
gia, estabelecida através da Resolucdo do Conselho de
Ministros n.° 169/2005, de 24 de Outubro.

Decreto-Lei n.° 226-A/2007, DR 105 Série |,
2.° Suplemento, de 31 de Maio.
Estabelece o regime da utilizagdo dos recursos hidricos.

Resolucdo do Conselho de Ministros n.® 74/2007, DR
106 Série |, de 1 de Junho.

Determina um conjunto de condi¢des do processo de
privatizacdo da REN - Redes Energéticas Nacionais,
SGPS, S.A.

Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 87/2007, DR
129 Série |, de 6 de Junho.

Determina um conjunto de condi¢des complementares do
processo de privatizagdo da REN - Redes Energéticas

Nacionais, SGPS, S.A.

Despacho n.° 11658/2007, DR 113 Série I,

de 14 de Junho.

Instalag@o da central de ciclo combinado pela Galp Power
como estruturante para a economia nacional.

Despacho n.° 12741/2007, DR 118 Série Il, de 21 de Junho.
Estabelece as condi¢des comerciais de ligagdo as redes de
transporte e distribuicdo de energia eléctrica.

Resolugdo do Conselho de Ministros n.® 86/2007,

DR 126 Série |, de 3 de Julho.

Aprova o Quadro de Referéncia Estratégico Nacional para
o periodo 2007-2013.

Despacho n.° 14669-AZ/2007, DR 129 Série I,

de 6 de Julho, 2.° Suplemento.

Aprova o Regulamento de Operagdo das Infra-Estruturas
(ROI) para o sector do gas natural.

Despacho n.° 15290/2007, DR 133 Série Il, de 12 de Julho.
Aprovac¢do das adendas aos acordos relativos & cessagdo

antecipada dos contratos de aquisicdo de energia entre a
REN e a EDP.

Despacho n.° 15291/2007, DR 133 Série I,

de 12 de Julho.

A requerimento da EDP - Gesté&o da Produgéo de Energia,
S.A., fixa a taxa de juro anual, nos termos e para os efei-
tos do disposto na alinea a) do n.° 2 do artigo 7.° do Decre-
to-lei n.° 240/2004.



Portaria n.° 782/2007, DR 138 Série |, de 19 de Julho.
Reconhece a entidade gestora dos mercados didrios e intra-
diario do MIBEL e estabelece as regras especiais ou obri-
gagdes de aquisicdo de energia pelo comercializador de
ltimo recurso.

Portaria n.° 611/2007, DR 139 Série I,

de 20 de Julho.

Define a taxa nominal referenciada ao custo médio de capi-
tal aplicavel a cada produtor de energia eléctrica, contraen-
te de contratos de aquisicdo de energia (CAE) que sejam
objecto de cessagdo antecipada.

Decreto-Lei n.° 264/2007, DR 141 Série l,

de 24 de Julho.

Altera os Decretos-Lei n.° 240/2004, de 27 de Dezembro,
e 172/2006, de 23 de Agosto, concretizando um conjunto
de medidas destinadas a implementag¢@o de uma nova

etapa na concretizag@o e aprofundamento do Mercado
Ibérico de Electricidade (MIBEL).

Despacho n.° 16982/2007, DR 148 Série Il,

de 2 de Agosto.

Estabelece a Taxa de utilizagdo de recursos hidricos - Rede
Nacional de Transporte de Electricidade.

Despacho n.° 17744-A/2007, DR 154 Série Il,

de 10 de Agosto.

Aprova a revisdo do Regulamento Tarifario, do Regula-
mento das Relagcdes Comerciais e do Regulamento do
Acesso as Redes e as Interligagcdes. Aprova o Regulamen-
to de Operacdo das Redes, o Manual de Procedimentos do
Acerto de Contas e respectivos avisos, o Manual de Pro-
cedimentos do Agente Comercial, o Manual de Procedi-
mentos do Gestor de Sistema e o Manual de Procedimen-
tos do Mecanismo de Gest@o Conjunta da Interligacdo
Portugal-Espanha.

Decreto-Lei n.° 288/2007, DR 158 Série |,

de 17 de Agosto.

Concede aos requerentes de autorizagdes ou licenciamen-
tos de instala¢des industriais, de instalages do Sistema
Eléctrico Nacional, do Sistema Nacional de Gas Natural e
do Sistema Petrolifero Nacional, a possibilidade de instrui-
rem desde logo os respectivos pedidos com os pareceres
obrigatérios.

ANEXOS

Lei n.° 57/2007, DR 168 Série |, de 31 de Agosto.
Autoriza o Governo a aprovar o regime juridico de acesso
e exercicio das actividades de produgdo de energia eléc-
trica a partir da energia das ondas.

Despacho n.° 24145/2007, DR 203 Série I,

de 22 de Outubro.

Aprova as condi¢des gerais do contrato de uso do termi-
nal de GNL, do contrato de uso do armazenamento sub-
terr@neo de gds natural e do contrato de uso da rede de
transporte do sistema nacional de gas natural.

Decreto-Lei n.° 363/2007, DR 211 Série |,

de 2 de Novembro.

Estabelece o regime juridico aplicdvel a producdo de
electricidade por intermédio de unidades de microprodu-
¢do.

Portaria n.° 1450/2007, DR 217 Série |,

de 12 de Novembro.

Regulamenta o regime de utilizagdo dos recursos hidri-
cos, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 226-A/2007, de 31
de Maio.

Despacho n.° 27332/2007, DR 233 Série Il,

de 4 de Dezembro.

Aprova as regras conjuntas de contratagdo da capacida-
de de interligag@o Portugal-Espanha.

Decreto-Lei n.° 391-A/2007, DR 246 Série |,
Suplemento, de 21 de Dezembro.

Primeira alterac@o ao Decreto-Lei n.® 226-A/2007, de 31
de Maio, que estabelece o regime da utilizacdo dos recur-
sos hidricos.



Alguns indicadores dos sistemas energéticos

PRODUCAO HIDRAULICA GWh 7261 14 670 9216 4523 10 204 9522 (7%)
Centrais SEP GWh 6764 13 965 8818 4360 9708 9194 (5%)
Centrais SENV GWh 497 705 398 163 496 328 (34%)

PRODUGAO TERMICA GWh 29 357 22 394 25749 30 621 25 478 23 424 (8%)
Centrais SEP GWh 29 357 22190 22 331 25533 19 750 17 387 (12%)
Centrais SENV GWh 204 3418 5088 5728 6 037 5%

PRODUCAO TOTAL GWh 36618 37 064 34 965 35144 35682 32947 (8%)

TROCAS COM O ESTRANGEIRO (Saldo) GWh 1899 2794 6 480 6820 5441 7 488 38%

PRODUCAO EM REGIME ESPECIAL GWh 2820 3688 4 463 6 545 8754 10 156 16%

CONSUMO EM BOMBAGEM HIDROELECTRICA GWh 670 485 408 568 703 540 (23%)

CONSUMO TOTAL* GWh 40 667 43 061 45 500 47 940 49174 50 050 2%
Evolugdo anual 1,6% 5,9% 5,7% 5,4% 2,6% 1,8%

Evolucdo corr. temp. e dias Gteis 2,6% 4,3% 4,5% 4,7% 3,2% 2,4%

PONTA MAXIMA

Rede Produgéo e Transporte MW 6619 7310 7 453 7 632 7 836 8121 4%
dia/més 1/Set 15/Jan 9/Dez 1/Mar 30/Jan 17/Dez

Rede Publica Total MW 7 394 8 046 8 250 8528 8 804 9 099 3%
dia/més 12/Dez 15/Jan 9/Dez 27/)an 30/Jan 18/Dez

POTENCIA INSTALADA MW 9012 9392 9893 10 434 10 434 10 402 0%
Hidraulica MW 4157 4277 4386 4582 4582 4578 0%
Térmica MW 4855 5115 5507 5852 5 852 5820 (1%)

POTENCIA INSTALADA PRE MW 1168 1 406 1854 2 391 3182 3652 15%

PRODUTIBILIDADE HIDROELECTRICA (Ano civil) 0,76 1,33 0,83 0,41 0,98 0,77 (21%)

ARMAZENAMENTO FINAL NAS ALBUFEIRAS GWh 2170 1636 1377 1565 2312 1396 (40%)

COMPRIMENTO DA REDE km 6438 6544 6 489 6 657 7018 7 426 6%
400 kV km 1301 1403 1454 1 500 1507 1588 5%
220 kV km 2717 2704 2838 2875 3080 3177 3%
150 kV km 2 421 2438 2198 2282 2431 2 661 9%
60 kV km - - - - - - -

POTENCIA INSTALADA EM SUBESTACOES MVA 17 667 19 165 19 398 19 968 21135 23 097 9%
Transformacéo MVA 11266 11744 11977 12 547 13 264 14 526 10%
Autotransformacédo MVA 6 401 7 421 7 421 7 421 7871 8571 9%

ENTRADAS DE GAS GWh 39259 38292 47 818 54 159 51773 51113 (1%)
Badajoz GWh 35136 31850 27 791 30433 23 432 16 430 (30%)
Badajoz (Enagds - trénsito) GWh 4122 4542 4390 4403 4391 1881 (57%)
Terminal de Sines (GPL) GWh 0 1 900 15 637 19318 23148 31483 36%
Armazenamento subterréneo GWh 5 802 1319 64%

SAIDAS DE GAS GWh 39019 38 040 47 443 54 151 51628 51262 (1%)
Producéo de electricidade GWh 16 050 13107 19 963 23 286 20 130 21 363 6%
Distribuic&o e indUstria GWh 18 849 20 647 22 164 24 342 25 437 27 090 6%
Consumo nacional (Alta pressé@o) GWh 34 899 33754 42127 47 628 45 567 48 453 6%
Armazenamento subterréneo GWh 23 2 040 1524 933 (39%)
Valenca do Minho - Exportacéo GWh 0 0 908 74 150 0 (100%)
Valenca do Minho (Enagds transito) GWh 4121 4286 4386 4 409 4387 1876 (57%)

COMPRIMENTO DA RNTGN
Gasoduto em alta presséo (84 bar) km 1105 1194 1218 1218 1218 1218 0%

* Consumos referidos a producéo liquida



Sendo politica da REN facilitar o acesso directo as diversas entidades corporativas do Grupo,
s@o divulgados abaixo os respectivos enderecos electronicos:

Gabinete de Relacées com o Investidor

Ana Fernandes — Directora
ana.fernandes@ren.pt

Fernando Torrdo
fernando.torrao@ren.pt

REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.
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 Comunicagdo e Imagem

Artur Manuel Anjos Lourenco - Director Coordenador
artur.lourenco@ren.pt

REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.
Avenida dos Estados Unidos da América, 55
1749-061 LISBOA - Portugal

Telefone: 21 001 3500
Telefax: 21 001 31 50
E-mail: comunicacao@ren.pt
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