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1. Relatorio de Gestao

1.1 Resultados no 1.° trimestre de 2012

O 1° trimestre de 2012 fica marcado pelo bom desempenho operacional da REN, que viu o EBITDA
aumentar 13,2% face ao mesmo periodo de 2011 (+15,3M€). Esta melhoria deve-se essencialmente a
2 fatores: i) aumento da base média de ativos regulados (RAB) assim como da respetiva taxa média

de remuneracao; ii) reducao de Opex, refletindo uma melhoria da eficiéncia operacional.

Ja os resultados financeiros sofreram um agravamento (-11,4M€, +54,9%), refletindo os efeitos da
crise da divida soberana a que a REN nao ficou imune. Contudo, o bom desempenho operacional
superou o agravamento dos custos do financiamento, permitindo assim um ligeiro aumento do
resultado liquido para 34,5M€ (+0,1M€; +0,2%).

O Capex esta bastante abaixo dos valores verificados no ano anterior (-35,2M€, -58,5%), sendo este
decréscimo mais pronunciado no Gas Natural, resultado de decisoes estratégicas da empresa. No
entanto, o montante transferido para exploracao foi bastante superior ao valor registado no
primeiro trimestre de 2011 (+6,2M€, +374,2%).

A divida liquida aumentou 190,13M€ (+8,79%), atingindo os 2.353M€, e o seu custo médio subiu para

5,61%, uma subida de 1,38 p.p. face ao mesmo periodo de 2011.

Principais indicadores 1T2011 1T2012 Var.%
[Milhdes euros]

EBITDA 115,5 130,7 13,2%
Resultado financeiro -20,8 -32,2 54,9%
Resultado liquido 34,4 345 0,2%
Capex total 60,1 25,0 -58,5%
Transferéncias para Exploragao (a custos histéricos) 1,7 7,8 374,2%
RAB médio (a custos de referéncia) 3.035,5 3.285,5 8,2%
Divida liquida 2.162,9 2.353,0 8,8%

O EBITDA aumentou 15,3 M€ (+13,2%) em relacao a Marco de 2011, situando-se nos 130,7M€. Entre

as principais contribuicoes para a evolucao do EBITDA destacam-se:

e Aumento do RAB médio em 8,2%, assim como da correspondente taxa de remuneracao

média (resultado da atualizacao da taxa de retorno na eletricidade, e de uma alteracao no
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mix de ativos, com maior peso dos ativos com prémio), levando a uma subida, face a 2011,
de 16,7M€ (+31,0%) na remuneracao do RAB;

e Aumento dos proveitos de recuperacao de amortizacoes em 3,4M€ (+8,6%), em linha com o
aumento do RAB;

e Reducdao do OPEX, refletindo a melhoria do desempenho operacional, em 1,3M€ (-4,6%),
para os 26,4M€, com as componentes de custos com pessoal e fornecimentos e servicos
externos a reduzir 0,1M€ (-0,8%) e 0,6M€ (-5,2%), respetivamente.

EBITDA 1T2011 1T2012 Var.%
[Milhdes euros]

1) Proveitos Totais 196,3 175,2 -10,8%
Proveitos de Ativos 103,8 1225 18,0%
Remuneracédo do RAB 53,9 70,6 31,0%
Electricidade 33,2 49,6 49,3%
Gés 20,6 21,0 1,6%
Remuneracao Terrenos 2,6 2,4 -8,2%
Renda dos terrenos da zona de protegéo 0,2 0,2 -9,6%
Remuneracéo Ativos fim-de-vida 1,8 2,0 13,2%
Diferencas de alisamento e efeito de neutralidade (gas) 0,7 -0,3 -141,3%
Recuperagdo Amortizagdes (liquidas de subsidios ao investimento) 39,7 43,1 8,6%
Amortizagao dos subsidios ao Investimento 4,9 4,5 -9,3%
Proveitos de Opex 26,8 27,1 1,0%
Recuperacgdo de OPEX liquido 26,3 25,5 -3,0%
Ganhos de interligag6es para cobertura de custos 0,6 1,6 183,4%
Outros Proveitos 5,6 0,6 -88,9%
Ganhos comerciais (trading) 0,6 0,7 6,8%
Juros desvios tarifarios 0,6 -1,7 -391,9%
Hedging 0,8 0,0 -104,8%
Vendas e Presta¢des de Servigo de telecomunicacfes 1,1 1,3 20,5%
QOutras Prestacdes de Servigco 0,8 0,1 -85,2%
Outros 1,7 0,2 -86,1%
Rendimentos de Construgdo - Ativos Concessionados 60,1 25,0 -58,4%
2) OPEX 27,7 26,4 -4,6%
Custos com Pessoal 12,1 12,0 -0,8%
FSE's 11,4 10,8 -5,2%
Outros Custos Operacionais 4,2 3,6 -13,9%
3) Gastos de Construgéo - Ativos Concessionados 53,1 18,0 -66,1%
4) Itens ndo recorrentes 0,0 0,0

EBITDA (1-2-3+4) 115,5 130,7 13,2%
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O resultado liquido até Marco de 2012 foi afetado pelo comportamento negativo dos Resultados
Financeiros, que, fruto do aumento da divida liquida (+8,8%) e do custo de financiamento (subida
do custo médio de 4,23% para 5,61%), se agravaram em 11,4M€ (+54,9%). Apesar deste efeito, o
bom desempenho operacional permitiu um aumento do Resultado Liquido para 34,5M€ (+0,1ME;
+0,2%).

Resultado Liquido 1T2011 1T2012 Var.%

[Milhdes euros]

EBITDA 115,5 130,7 13,2%
Amortizagtes 45,5 48,1 5,8%
Resultados Financeiros -20,8 -32,2 54,9%
Imposto do Exercicio 14,9 16,0 7,9%

Resultado Liquido 34,4 345 0,2%
Itens nao recorrentes 0,0 0,0

Resultado Liquido Recorrente 34,4 345 0,2%

1.2 RAB médio e investimento

Quando comparado com o 1° trimestre de 2011 o Capex total foi inferior em 35,2M€ (-58,5%). Esta
descida foi mais acentuada no Gas Natural (-18,3M€; -72,5%), do que na eletricidade (-16,8M€; -
48,2%), fruto da decisdao estratégica da empresa em reagendar alguns dos investimentos neste

segmento.

Apesar da reducdao do investimento, as transferéncias para exploracdo aumentaram 6,2M€
(+374,2%) face a 2011. O RAB médio aumentou 250,1M€ (+8,2%), situando-se nos 3.285,5M€. De
referir que o crescimento do RAB médio verificou-se sobretudo nas categorias com maior taxa de
retorno, sendo que do seu aumento, 243,3 M€ verificaram-se na eletricidade com prémio (RoR de
11,3%), enquanto as categorias com menor taxa de retorno (terrenos, RoR de 3,2% ,e eletricidade
sem prémio, RoR de 9,8%) viram o valor do RAB diminuir 13,7M€ e aumentar 3,5M€ respetivamente.

Na area do gas, o RAB médio aumentou 16,9M€ (+1,6%).
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Investimento (M€) RAB Médio (M€)
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2. Demonstracoes financeiras consolidadas

Demonstracdo da posicao financeira consolidada

(Montantes expressos em milhares de euros -mEuros)

Periodo findo em

Hotas 31.03.2012 31.12.2011
Ativo
Hao corrente
Ativos fixos tangiveis 5 A44 488
Soodwill 5 3774 3.TT74
Cutros ativos intangiveis 5 2.865.073 32.888.161
Ativos por impostos diferidos (5] 58.947 62057
Ativos financeiros disponiveis paravenda Fi 87.293 82.051
Instrumentos financeiros derivados a 12817 26.696
Cwutros investimentos financeiros 5.366 5667
Participacbes financeiras em associadas 8.717 8717
Clientes e outras contas a receber 8 85.280 80.079
A12T7. 712 4.158.691
Corrente
Inventarios 2288 3.628
Clientes e outras contas a receber 2 204 82032 226.791
Imposto sobre o rendimento a receber A7 14.015 14.015
Instrumentos financeiros derivados g 751 1144
Caixa e equivalentes de caixa 10 5.3 422 59 406
286.279 314.984
Total do Ativo 4 4.4135.991 4. 473675
Capital Préoprio
Capital e reservas atribuiveis aos detentores de
capital
Capital social 11 534,000 534.000
AcBes praprias 11 (10.723) (M10.723)
Crutras reservas 225.809 215.401
Resultados acumulados 186.8648 178.189
Resultado liquido consolidado 34 451 120 576
Total capital proprio 950.401 1.037.439
Passivo
Hao corrente
Empréstimos obtidos 132 2112790 2.354 032
Passivos por impostos diferidos (5] 68 844 65.875
Obrigacies de beneficios de reforma e outros 14 54 517 55.110
Instrumentos financeiros derivados =} 18.245 142329
ProvisGes para outros riscos & encargos 15 4 520 4 520
Formnecedores e outras contas a pagar 16 258.987 281.495
2.647.902 2.876.27T1
Corrente
Empréstimos obtidos 13 322050 53.587
Provisdes para outros riscos e encargos 15 54 27. 794
Formnecedores e outras contas a pagar 16 4532 531 4TF6.328
Imposto sobre o rendimento a pagar a7 8.321 520
Instrumentos financeiros derivados =} 1.711 1.735
TE5.688 559.965
Total Passivo 4 3.433.5900 3.436.236
Total do capital préprio e passivo A.4135.991 A4 A4TFI.6T5

As notas anexas fazem parte integrante da demonstracdo consolidada da posi¢céo financeira em 31 de marc¢o
de 2012.
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Demonstracées dos resultados consolidados para os periodos de trés meses
findos em 31 de marco de 2012 e 2011

(Montantes expressos em milhares de euros -mEuros)
Periodo findo em

Notas 31.03.2012 31.03.2011

Yendas 4 a6 a8
Prestacies de senicos 4 1448394 128.851 a)
Rendimentos de construcio em atives concessionados 4 24981 §0.105
Qutros rendimentos operacionais 5264 7.269 a)
Total dos rendimentos operacionais 176.224 196.313
Custo de vendas (136) (19)
Gastos de construcdo em ativos concessionados (18.009) (53.127)
Fornecimentos e senvicos externos 13 (10.803) (11.392)
Gastos com pessoal 18 (11.981) (12.076)
AmortizacBes e depreciacfies do exercico 4 5 (48.094) (45.454)
Reversdes / (Provisdes) do exercicio 15 - -
Qutros gastos operacionais (3.545) (4.212)
Total dos gastos operacionais (92.569) (126.279)
Resultados operacionais 4 82.655 70.034
Gastos de financiamento 4 (34.612) (23.502)
Rendimentos financeiros 4 612 1.188
Dividendos de empresas paricipadas 4 1825 1541
Resultados financeiros (32174) (20.772)
Resultados consolidados antes de impostos 50.481 49,261
Imposto sobre o rendimento 17 (16.030) (14.862)
Resultado liguido consolidado do exercicio antes de interesses ndo controlados 34.451 34.400
Atribuivel a:
Acionistas do grupo REM 34451 34378
Interesses nao controlados - 21
Resultado liguido consolidado do exercicio 34.451 34.400
Resultado por agdo atribuivel aos detentores do capital do Grupo durante o ano
(expresso em euros )

- basico 20 0,06 0,06

- diluido 0,06 0,06

a) Estes montantes foram reexpressos em 570 milhares de euros, face aos anteriormente publicados, para efeitos de comparabilidade,
pelo facto das rendas de congestionamento, anteriormente registadas em rendimentos operacionais, terem sido reclassificadas para
prestacdo de semvicos.

As notas anexas fazem parte integrante da demonstracdo consolidada da posi¢éo financeira em 31 de marc¢o
de 2012.
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Demonstracado consolidada do rendimento integral para os periodos de trés
meses findos em 31 de marco de 2012 e 2011

(Montantes expressos em milhares de euros -mEuros)

Periodo findo em

Notas 31.03.2012 31.03.2011
Resultado liquido consolidado do exercicio 34.451 34.400
Outros ganhos e perdas reconhecidos nos capitais proprios:
Variacdo de reservas de cobertura - instrumentos financeiros derivados 9 (8.731) 4 265
Wariagdo em ativos financeiros disponiveis para venda - valor bruto T 5241 9.033
Outras variagdes - 27
Imposto sobre os itens reconhecidos diretamente no capital préprio 6 1.591 (1.236)
Total do rendimento consolidado integral do exercicio 32.552 46.488
Atribuivel a:
Acionistas 32.552 46.467
Interesses ndo controlados - 21

32.552 46.488

As notas anexas fazem parte integrante da demonstracdo consolidada da posi¢éo financeira em 31 de mar¢o
de 2012.
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Demonstracao de alteracdes nos capitais proprios consolidados para os
periodos de trés meses findos em 31 de marco de 2012 e 2011

(Montantes expressos em milhares de euros -mEuros)

Atribuivel aos acionistas

Interesses
Capital Agbes Reserva Reserva Outras Resultados Resultado ndo Total

Movimentos do exercicio Notas Social proprias Reservalegal justovalor cobertura reservas acumulados exercicio controlados

Saldo a 1 de janeiro de 2011 534.000 (10.728) 74.445 (9.861) (1.141) 148.138 170.453 110.265 6.329 1.021.901
Total do rendimento integral

do periodo - - - 9.033 3.028 - 27 34.378 21 46.455
Efeito da liquidacdo dos interesses ndo

controlados relacionado com o aumento da

participacéo financeira do Grupo nas

sociedades de gasodutos portug - - - - - - - - (5.814) (5.814)
outros ajustamentos - - - - - - - - {11y (11)
Aumente de reservas por aplicacdo de

resultados - - - - - 110.265 (110265} - -
Saldo a 31 de margo de 2011 534.000 (10.728) 74.445 (828) 1.887 148.138 280.746 34.378 526 1.062.565

Atribuivel aos acionistas
Reserva Reserva Interesses Total
Capital Agbes justovalor cobertura Outras Resultados Resultado ndo

Movimentos do exercicio Notas Social proprias  Reserva legal (Hota 7) (Hota 9) reservas acumulados exercicio controlados

Saldo a 1 de janeiro de 2012 534,000 (10.728) 79.809 (14.244) (10.503)  160.339 178.189 120.576 - 1.037.439
Total do rendimento integral

do periodo - - - 5.241 (7.140) - - 34.451 - 32.552
Distribuicdo de dividendos 2 - - - - - - (89.580) - - (89.590)
Aumente de reservas por aplicacdo de

resuftados - - 5.628 - - 16.679 58.270 (120.576) - -
Saldo a 31 de margo de 2012 534.000 (10.728) 85.437 (9.003) (17.643) 177.018 186.569 34.451 - 950.401

As notas anexas fazem parte integrante da demonstracdo consolidada da posi¢éo financeira em 31 de marc¢o

de 2012.
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Demonstracdo dos fluxos de caixa consolidados para os periodos de trés
meses findos em 31 de marco de 2012 e 2011

(Montantes expressos em milhares de euros -mEuros)

Periodo findo em

HNotas 31.03.2012 31.03.2011
Fluxos de caixa das atividades operacionais:
Recebimentos de clientes 676.341 a) 674733 a)
Pagamentos a fornecedores (551.788) a) (547.400) a)
Pagamentos ao pessoal (13.014) (13.203)
Pagamento do imposto sobre o rendimento (321) (312)
Outros pagamentosirecebimentos relativos a atividade operacional (47 .446) (1.957)
Fluxos de caixa liquidos das atividades operacionais (1) 63.771 111.861
Fluxos de caixa das atividades de investimento:
Recebimentos provenientes de:
Juros e outros rendimentos similares 73 238
Dividendos 915 796
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros - (29.000)
Ativos fixos tangiveis 4) (80)
Afivas intangiveis (73.278) (124.051)
Fluxos de caixa liquidos das atividades de investimento (2) (71.792) (151.497)
Fluxos de caixa das atividades de financiamento:
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 2.907.500 2.407.000
Juros e outros rendimentos similares 17 175
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos (2.890.336) (2.351.368)
Juros e gastos similares (14.182) (6.934)
Fluxos de caixa liquidos das atividades de financiamento (3) 2.999 48.874
Aumento liguido (diminuigdo) do caixa e equivalentes de caixa (4) = {1)+(2)+(3) (5.022) 9238
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo 10 68.358 101.871
Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo 10 63.336 111.109
Detalhe da Caixa e equivalentes de caixa
Caixa 10 24 36
Descobertos bancarios 10 (85) (18.857)
Depdsitos bancarios 10 £3.397 129.929
63.336 111.109

a) Estes montantes incluem os pagamentos e recebimentos relativos a actividades na qual a Empresa actua como
"Agente”, e cujos rendimentos e gastos sdo anulados na demonstracdo consolidada dos resultados.

a) Estes montantes incluem os pagamentos e recebimentos relativos a atividades na qual a Empresa atua como “Agente”,

e cujos rendimentos e gastos sao anulados na demonstracao consolidada dos resultados.

As notas anexas fazem parte integrante da demonstracdo consolidada da posi¢éo financeira em 31 de marco
de 2012.
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3. Notas as demonstracdes financeiras consolidadas para o periodo de trés

meses findo em 31 de marco de 2012
(Montantes expressos em milhares de euros - mEuros)

1 Informacao geral

A REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. (referida neste documento como “REN” ou
“Empresa” e conjuntamente com as suas subsidiarias designada por “Grupo” ou “ Grupo REN”),
com sede na Avenida Estados Unidos da América, 55 - Lisboa, resultou da cisao do grupo EDP, de
acordo com os Decretos-Lei n.° 7/91, de 8 de janeiro e n.° 131/94, de 19 de maio, aprovados em
Assembleia Geral em 18 de agosto de 1994, com o objeto de assegurar a gestao global do Sistema

Elétrico de Abastecimento Publico (“SEP”).

Até 26 de setembro de 2006, o Grupo REN tinha a sua atividade centrada no negocio da
eletricidade, através da REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A.. Em 26 de setembro de 2006,
decorrente da transacao de “unbundling” do negdcio do gas natural, o Grupo sofreu uma alteracao
significativa com a compra dos ativos e participacoes financeiras associados as atividades de

transporte, armazenamento e regaseificacao de gas natural, constituindo um novo negécio.

No inicio de 2007, a Empresa foi transformada na “holding” do Grupo e redenominada, apos a
transferéncia do negocio da eletricidade para uma nova empresa constituida em 26 de setembro de
2006, a REN - Servicos de Rede, S.A., que foi em simultaneo redenominada para REN - Rede

Eléctrica Nacional, S.A.

O Grupo detém, presentemente, duas areas de negocio principais, a Eletricidade e o Gas, e uma
area de negocio secundaria, na area de Telecomunicacdes. No ano de 2011, deteve até setembro a
atividade de Gestao do Mercado de Derivados de Eletricidade. Em outubro de 2011, a posicao na

Gestao de Mercados de Derivados, foi reduzida a 35% perdendo portanto o controlo desta atividade.
0 negocio da Eletricidade compreende as seguintes empresas:

a) REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A., constituida em 26 de setembro de 2006, cujas atividades sao
desenvolvidas no ambito de um contrato de concessao atribuido por um periodo de 50 anos, que se
iniciou em 2007 e que estabelece a gestdao global do Sistema Elétrico de Abastecimento Publico
(((SEP”);
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b) REN Trading, S.A., constituida em 13 de junho de 2007, cuja funcao principal é a gestao dos
Contratos de Aquisicao de Energia (“CAE”) da Turbogas e da Tejo Energia que nao cessaram em 30
de junho de 2007, data da entrada em vigor dos novos Contratos para a Manutencao do Equilibrio
Contratual (“CMEC”). A atividade desta empresa compreende o comércio da eletricidade produzida

e da capacidade de producao instalada, junto dos distribuidores nacionais e internacionais.

c) Enondas, Energia das Ondas, S.A. foi constituida em 14 de outubro de 2010, cujo capital social é
integralmente detido pela REN - Redes Energéticas Nacionais, S.G.P.S, S.A., e tem como atividade
a gestao da concessao para a exploracao de uma zona piloto destinada a producdao de energia

elétrica a partir das ondas do mar.
0 negocio do Gas engloba as seguintes empresas:

a) REN Gas, S.A., constituida em 29 de marco de 2011, com o objeto social de assegurar a
promocao, o desenvolvimento e a conducao de projetos e empreendimentos no sector do gas
natural, bem como proceder a definicao da estratégia global e a coordenacao das sociedades em

que detenha participacao;

b) REN Gasodutos, S.A., constituida, em 26 de setembro de 2006, cujo capital social foi realizado

através da integracao das infraestruturas de transporte de gas (rede; ligacdes e compressao);

c) REN Armazenagem, S.A., constituida em 26 de setembro de 2006, cujo capital social foi

realizado pela integracédo dos ativos de armazenamento subterraneo de gas;

d) REN Atlantico, Terminal de GNL, S.A., adquirida no ambito da aquisicao do negoécio do gas,
anteriormente designada por “SGNL - Sociedade Portuguesa de Gas Natural Liquefeito”. A atividade
desta empresa consiste no fornecimento de servicos de rececao, armazenamento e regaseificacao
de gas natural liquefeito através do terminal maritimo de GNL, sendo responsavel pela construcao,

utilizacdo e manutencao das infraestruturas necessarias.

As atividades das empresas indicadas nas alineas b) a d) acima sdao desenvolvidas no ambito de trés

contratos de concessao atribuidos em separado, por um periodo de 40 anos com inicio em 2006.

Em 15 de novembro de 2010, o Conselho de Administracao aprovou uma operacao de reestruturacao

da sociedade de gas natural.
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Em 30 de marco de 2011, ap6s o aumento de capital mediante a entrada em espécie no montante
de 539.272.988 euros referente ao capital representativo das sociedades REN Gasodutos, S.A. e REN

Armazenagem S.A., a REN Gas S.A. passou a deter a totalidade do capital das duas sociedades.

Em 12 de abril a REN SGPS, S.A. vendeu a REN Servicos S.A. a sua participacao na REN Gas S.A.

Assim, as subsidiarias acima referidas sao detidas indiretamente pela REN SGPS em 100% em virtude
das sua subsidiaria REN Servicos, S.A. (detidas pela REN SGPS em 100%) deter integralmente o
capital da REN Gas, S.A.

O negocio das telecomunicacoes € gerido pela RENTELECOM Comunicacbes, S.A., cuja atividade
consiste no estabelecimento, gestao e utilizacao dos sistemas e infraestruturas de
telecomunicacoes, fornecendo servicos de comunicacao e tirando proveito da capacidade

excedentaria de fibras oticas e instalacdes pertencentes ao Grupo REN.

A REN SGPS, possui ainda uma participacao na empresa REN - Servicos, S.A., cujo objeto social em
15 de dezembro de 2010 foi alterado, passando a ter a seguinte redacao: a Sociedade tem por
objeto a prestacao de servicos em matéria energética e de servicos genéricos de apoio ao
desenvolvimento do negodcio, de forma remunerada, quer em empresas que com ela se encontrem
em relacao de grupo, quer a quaisquer terceiros, bem como a gestao de participacoes sociais que a

sociedade detenha em outras sociedades.

A REN SGPS possui atualmente uma participacao de 35% do capital da empresa OMIP SGPS, S.A. que
tem por objeto social a gestdao de participacées noutras sociedades, como forma indireta do
exercicio de atividades econdémicas. Esta sociedade passou a deter as participacées no capital do
OMIP - Operador do Mercado Ibérico de Energia que assegura a gestao do Mercado de Derivados do
MIBEL juntamente com a OMIClear (Camara de compensacao do Mercado Energético), uma empresa
constituida e detida totalmente pelo OMIP, e cujo papel € o de camara de compensacao e de

contraparte central das operacoes realizadas no mercado a prazo.

A REN SGPS detém atualmente 10% do capital social do OMEL, Operador del Mercado Ibérico de

Energia, S.A., polo espanhol do Operador Unico, pelo valor global de 3.166.800 euros.
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Adenda aos contratos de concessao

Em 21 de Fevereiro de 2012, foram assinadas as adendas aos seguintes contratos de concessao em
vigor entre o Estado Portugués e as empresas do Grupo, designadamente: i) o contrato de
concessao da atividade de transporte de eletricidade através da Rede Nacional de Transporte de
Electricidade, celebrado com a REN-Rede Eléctrica Nacional, S.A.; ii) o contrato de concessao da
atividade de transporte de gas natural através da Rede Nacional de Transporte de Gas Natural,
celebrado com REN Gasodutos, S.A.; iii) o contrato de concessao da atividade de rececao,
armazenamento e regaseificacdo de Gas Natural Liquefeito ao terminal de Sines, celebrado com a
REN Atlantico, terminal GNL, S.A.; iv) o contrato de concessao da atividade de armazenamento

subterraneo de gas natural, celebrado com a REN Armazenagem, S.A..

Os referidos contratos de concessao foram alterados com as finalidades principais de: i) detalhar as
funcbes das operadoras das redes nacionais de transporte de eletricidade e gas natural; ii)
desenvolver o regime de acompanhamento e supervisao das atividades das concessionarias pelo
Estado Portugués e iii) precisar os termos aplicaveis a prestacdo de informacao por cada uma das
concessionarias, ajustando ainda o respetivo clausulado contratual as disposicoes legais e
regulamentares em vigor, em particular os Decretos-Lei n.°77/2011 e n.°78/2011, ambos de 20 de

Junho.

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



Empresas incluidas no perimetro de consolidacao

As empresas incluidas no perimetro de consolidacdo em 31 de marco de 2012 sado as seguintes:

Percentagem de capital detido

Designacéo / sede Principal Atividade Grupo Individual

Segmento da Eletricidade:

REN - Rede Electrica Macional, S_A. Operador da Rede Nacional de
Av. Estados Unidos da América, 55 - Lishoa Transporte em muito alta tenséo 100,00% 100,00%
REN Trading, S__A. _ ) Compra, venda, importagio e
Av. Estados Unidos da América, 55 - Lisboa exportacio de eletricidade e de

gds natural 100.00% 100,00%
Enondas-Energia das Ondas, S.A. Gestdo da concessdo para a

Mata do Urso - Guarda Norte - Carrico- Pombal — exploracdio de uma zona piloto
destinada a produgéo de energia
elétrica a partir das ondas do mar.

100,00% 100,00%
Segmento de Telecomunicagdes:
RENTELECOM - Comunicagtes S.A. Operador da rede de
Av. Estados Unidos da América, 55 - Lisboa telecomunicagtes 100.00% 100.00%
Qutros segmentos:
REN - Servigos, S.A. Back Office e gestdo de
Av. Estados Unidos da América, 55 - Lishoa participagdes sociais 100,00% 100,00%
Segmento do Gas Natural
REN Atlantico , Terminal de GML, S.A .
Terminal de GNL - Sines Responsdvel pela regaseificagio
do GNL e pela manutengio e
utilizagdo do terminal de gés
tural liquefeit
naturatiquetetio 100,00% 100,00%
Detida pela Ren Semnvigcos, S A
REN Gas, S.A Gestdo de projetos e
Av. Estados Unidos da América, 55 -12% - empreendimentos no sector do
Lisboa gas natural 100.00% -
Detidas pela Ren Gas, S A
REM - Armazenagem, S.A. Desenvolvimento,manutencio e
Mata do Urso - Guarda Morte - Carrico- Pombal utilizagio do armazenamento
subterrinec de gas natural 100.00% -
REMN - Gasodutos, S.A.
y o] dor RNTGN
Estrada Nacional 116, km 32,25 - Vila de Rei -~ .o~ 8180
Bucelas negocio do gas natural 100.00% )
Detidas pela REM Gasodutos, S A:
Gasoduto Braga Tuy, S.A.
Estrada Nacional 116, km 32,25 - ila de
Rei - Bucelas Transporte de gés 100,00% -
Gasoduto Campo Maior - Leiria - Braga.5.A.
Estrada Nacional 116, km 32,25 - ila de
Rei - Bucelas
Transporte de gas 100,00% -

Nao houve alteracoes ao perimetro de consolidacao em 2012 face ao reportado em 31 de dezembro
de 2011
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Aprovacéao das demonstra¢oes financeiras consolidadas em 31 de marco de 2012

Estas demonstracoes financeiras consolidadas foram aprovadas pelo Conselho de Administracao, na
reunido de 10 de maio de 2012. E da opinido do Conselho de Administracdo que estas
demonstracées financeiras consolidadas refletem de forma verdadeira e apropriada a posicao
financeira do conjunto das empresas incluidas na consolidacao, o resultado consolidado das suas
operacodes, o rendimento integral consolidado, as alteracdes nos seus capitais proprios consolidados
e os seus fluxos de caixa consolidados, em conformidade com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro, tal como adotadas pela Unidao Europeia (“IFRS”), para efeitos de relato financeiro
intercalar (IAS 34).

2 Bases de apresentacao

As demonstracoes financeiras consolidadas apresentadas para o periodo de trés meses findo em 31
de marco de 2012, foram preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro
(IFRS), tal como adotadas pela Uniao europeia, para efeitos de relato financeiro intercalar (IAS 34),
pelo que nao incluem toda a informacao exigida para as demonstracées financeiras anuais devendo
por esse motivo ser lidas em conjunto com as demonstracoes financeiras relativas ao exercicio
findo em 31 de dezembro de 2011.

As demonstracdes financeiras consolidadas sao expressas em milhares de Euros - mEuros,

arredondadas ao milhar mais proximo.

3 Principais politicas contabilisticas

As demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas para efeitos de relato financeiro
intercalar (IAS 34) no pressuposto da continuidade das operacdes a partir dos livros e registos
contabilisticos das empresas incluidas na consolidacao, mantidos de acordo com as normas
contabilisticas em vigor em Portugal, ajustados no processo de consolidacao de modo a que as
demonstracées financeiras consolidadas estejam de acordo com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro, tal como adotadas pela Unidao Europeia, em vigor para exercicios econdmicos iniciados

em 1 de janeiro de 2012.

Devem entender-se como fazendo parte daquelas normas, quer as Normas Internacionais de Relato

financeiro (“IFRS” - International Financial Reporting Standards) emitidas pelo International
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Accounting Standards Board (“IASB”), quer as Normas Internacionais de Contabilidade (“IAS”),
emitidas pelo International Accounting Standards Committee (“IASC”) e respectivas interpretacées
- SIC e IFRIC, emitidas pelo International Financial Reporting Interpretation Committee (“IFRIC”) e
Standard Interpretation Committee (“SIC”), que tenham sido adoptadas na Uniao Europeia. De ora

em diante, o conjunto daquelas normas e interpretacoes serao designados genericamente por IFRS.

As politicas contabilisticas adotadas nestas demonstracdes financeiras consolidadas, sao
consistentes, em todos os aspetos materialmente relevantes, com as politicas utilizadas na
preparacao das demonstracoes financeiras consolidadas do exercicio findo em 31 de dezembro de
2011, conforme descrito no anexo as demonstracdes financeiras consolidadas de 2011. Estas

politicas foram aplicadas de forma consistente nos periodos apresentados.

4 Informacéao por segmentos

Um segmento de negocio é um grupo de ativos e operacoes envolvidos no fornecimento de produtos
ou servicos sujeitos a riscos e beneficios que sao diferentes de outros segmentos de negdcio. Um
segmento geografico € um grupo de ativos e operacdes comprometido no fornecimento de produtos
ou servicos num ambiente econdmico particular que esta sujeito a riscos e beneficios diferentes

daqueles que influenciam segmentos que operam em outros ambientes economicos.

O Grupo REN somente apresenta a informacao por segmentos de negocio, uma vez que opera

apenas em Portugal.

A REN identificou como responsavel pela tomada de decisdes operacionais, a Comissdo Executiva. E
a Comissao Executiva que revé a informacao interna preparada de forma a avaliar a performance
das atividades do Grupo e a afetacao de recursos. A determinacao dos segmentos foi efetuada com
base na informacao que é analisada pela Comissao Executiva, da qual ndao resultaram novos

segmentos comparativamente aos ja reportados anteriormente.

Formato de relato principal - Segmentos de Negocio

O Grupo esta organizado em dois principais segmentos de negocios, a Eletricidade e o Gas, e um

segmento secundario, Telecomunicacgoes.
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0 segmento da Eletricidade inclui as atividades de transporte de eletricidade em muito alta tensao,
e a gestao global do sistema elétrico de abastecimento publico e a gestdao dos contratos de
aquisicao de energia (CAE) nao cessados em 30 de junho de 2007. O segmento do gas inclui o
transporte de gas em muito alta pressao e a gestao global do sistema nacional de abastecimento de
gas natural, assim como a operacao de regaseificacdo no terminal GNL, e o armazenamento

subterraneo de gas natural.

Embora as atividades do terminal GNL e do armazenamento subterraneo possam ser vistas como
distintas da atividade decorrente do transporte de gas e da gestao global do sistema nacional de
gas natural, uma vez que estas atividades prestam servicos a um Unico utilizador, o qual € também
o principal utilizador da rede de transporte de gas em alta pressao, considerou-se que as mesmas

estao sujeitas aos mesmos riscos e beneficios.

Sao também apresentados separadamente, embora nao qualifiquem para divulgacdo, o segmento
de Telecomunicacbes e relativamente ao periodo de 2011 o segmento de Gestdao do Mercado de

Derivados de Eletricidade até a data de saida do perimetro de consolidacao (setembro de 2011).

A coluna “Outros” inclui as operacoes da REN SGPS e REN Servicos.

Os resultados por segmento para o exercicio findo em 31 de marco de 2012 sao como segue:

Eletricidade Gas Telecomunicagdes Outros Grupo

Rendimentos de construgio em ativos concessionados 18.047 6934 - - 24 981
Total de vendas e prestacdes de semvigos 100.776 49.711 1.518 8.062 160.066
Vendas e prestacdo de senigos inter - segmentos (275) (6.687) (184) (7.941)  (15.087)
Vendas e Prestagao de Servigos 100.502 43.023 1.334 120 144.980
Resultado Operacional por Segmento 62.484 25199 1.133 (6.161) 82.655
Gastos de financiamento (18.650) (5.940) (1) (10.021)  (34.612)
Rendimentos financeiros 7 75 - 2.356 2438
Resultados antes do imposto 50.481
Imposto sobre o rendimento (16.030)
Resultado liquido do exercicio 34.451
Outros custos:

Amortizacdes/Depreciagies do exercicio (34.045) (14.003) (5) (41)  (48.094)
Provisdes - - - - -
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Os resultados por segmento para o exercicio findo em 31 de marco de 2011, sdao como segue:

Rendimentos de construgao em ativos concessionados

Total de vendas e prestag@es de senigos
Vendas e prestacdo de servicos inter - segmentos

Vendas e Prestagao de Servigos
Resultado Operacional por Segmento
Gastos de financiamento
Rendimentos financeiros
Resultados antes do imposto
Imposto sobre o rendimento
Resultado liquido do exercicio
Outros custos:

Amaortizacdes / Depreciagdes do exercicio
Provisdes

Operador
Mercado de
Eletricidade Gas Telecomunicagbes  Electricidade Qutros Total
34.862 25.242 60.105
54.926 49.537 1.278 969 7.232 143.942
(208) (7.236) (170) (156) (7.232)  (15.002)
84.718 42.301 1.108 813 0 128.939
49.079 25.807 946 157 (5.955) 70.034
(14.660) (3.725) (79) 2) (5.036)  (23.502)
1 108 - 42 2579 2730
49262
(14.862)
34.400
(31.413) (13.938) (3)

(35)

(44)

(45.454)

As transacoes inter-segmentos sao efetuadas a condicoes e termos de mercado, equiparaveis as

transacoes efetuadas com entidades terceiras.

Os ativos e passivos por segmento, bem como os investimentos em ativos fixos tangiveis e

intangiveis para o exercicio findo em 31 de marco de 2012, sao como segue:

Eletricidade Gas Telecomunicagbes Qutros Total

Total ativos 2.87T2.673 1.347.716 2599 191.002 4.413.99
Total passivos 697 976 306.566 257 2.425.490 3.433.590
Investimento em ativos fixos

tangiveis - - - 5 5
Investimento em ativos intangiveis

- Ativos de concessao 18.047 6.934 - - 24.981
Total de investimento (Mota 3) 18.047 6.934 - ] 24.986
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Os ativos e passivos por segmento, bem como os ativos fixos para o exercicio findo em 31 de

dezembro de 2011, sao como segue:

Eletricidade Gas Telecomunicagbes Qutros Total

Total ativos 2.902.833 1.360.064 2.743 208.034  4.473.675
Total passivos 795.022 310,691 509 2.330.014  3.436.236
Investimento em ativos fixos

tangiveis 1 - 37 105 143
Investimento em ativos intangiveis -

Ativos de concessao 267 888 §1.380 - - 349.269
Total de investimento 267.889 81.380 37 105 349.412

Os ativos por segmento consistem essencialmente nos ativos da concessao classificados na rubrica
de outros ativos intangiveis, bem como os saldos de clientes e outras contas a receber. Os passivos
por segmento compreendem o0s passivos operacionais, exceto os passivos da “holding” e os

empréstimos obtidos, apresentados como “Outros”.

Os investimentos em ativos referem-se a adicoes de ativos fixos tangiveis e intangiveis (Nota 5).
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5 Ativos fixos tangiveis e Ativos intangiveis

Durante o periodo decorrido entre 1 de janeiro de 2012 e 31 de marco de 2012, os movimentos reconhecidos nos ativos fixos

tangiveis e intangiveis foram como segue:

Evolucao dos ativos fixos tangiveis e intangiveis - marco 2012

1 de janeiro de 2012

Movimentos

31 de margo de 2012

Depreciagdo -

Alienactes e alienactes,
Custo de Depreciacies Ativo Adictes abates e outras Depreciacio - tranferéncias, abates e Custo de Depreciacies
Aquisicio Acumuladas Liguido (Mota 4) reclassificacies Transferéncias exercicio outras reclassificacies Aquisicio Acumuladas Ativo Liquido
Ativos Tangiveis
Equipamento basico 103 (71) 32 - - - (3) - 103 (74) 29
Equipamento de transpore 678 (341) 336 - - - (39) - 678 (380} 298
Equipamento Administrativo 187 (68) 119 5 - - (8) - 192 (76) 17
967 (480) 488 5 - - (50} - 973 (530) 444
1 de janeiro de 2012 Movimentos 31 de margo de 2012
Amortizacio -
Alienactes e alienactes,
Custo de AmortizagBes Ativo AdicBes abates e outras Amortizagdo - transferéncias, abates e Custo de Amortizactes
Aquisicio Acumuladas Liguido (Mota 4) reclassificaces Transferéncias exercicio outras reclassificacies Aquisicio Acumuladas Ativo Liquido
Ativos Intangiveis
Ativos de Concesséo 5.244.879 (2.619.393) 3.625.486 127 (24) 7.715 (48.044) - 5.252.698 (2.667.437) 3.585.261
Ativos intangiveis em curso - ativos de concessao 262675 - 262675 24 853 - (7.715) - - 279813 - 279.813
6.507.554 (2.619.393)  3.888.161 24.981 (24) - (48.044) - 6.532.511 (2.667.437) 3.865.073
Goodwil 3.774 B 3.774 B B B B B 3.774 3.774
Total dos ativos fixos tangiveis e intangiveis 6.512.295 (2.619.873) 3.802.423 24.986 (24) - (48.094) - 6.537.257 (2.667.967) 3.869.201
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Durante o periodo decorrido entre 1 de janeiro de 2011 e 31 de

tangiveis e intangiveis sao como segue:

Evolucao dos ativos fixos tangiveis e intangiveis - marco de 2011

Ativos Tangiveis
Equipamento basico
Equipamento de transporte
Equipamento Administrativo

Ativos fixos tangiveis em curso

Ativos Intangiveis
Ativos de Concess3o

Ativos intangiveis em curso - ativos de
CONcessao

Goodwill

Total dos ativos fixos tangiveis e intangiveis

marco de 2011 os movimentos

reconhecidos nos ativos fixos

1 de janeiro de 2011 Movimentos 31 de margo de 2011
Custo de Depreciacies Alienacies e Depreciagio - Depreciacdo - Custo de Depreciacies
Aquisicio Acumuladas Ativa Liquida Adices abates Transferéncias exercicio alienaciies e abates Aquisicio Acumuladas Afivo Liquido
103 (58) 45 - - - (3) - 103 (1) 42
677 (2671) 416 39 - - (47) - 716 (308) 408
3.534 (2.924) 610 3 - - (56) - 3537 (2.930) 558
130 - 130 - - - - - 130 - 130
4.443 (3.243) 1.200 43 B B (106) B 4.486 (3.349) 1137
1 de janeiro de 2011 Movimentos 31 de margo de 2011
Custo de Amortizaches Alienaces e Amortizacio - amortizacdo - Custo de Amortizaches
Aquisicio Acumuladas Ativa Liquida Adiches abates Transferéncias axercicio allienaches e abates Aquisicio Acumuladas Ativa Liquido
5821735 (2.440.750) 3380985 426 (3.010) 1.227 (44.522) 2467 5820379 (2.482.808) 3337574
339872 - 339872 59678 - (1.227) - - 398.323 - 398.323
6.161.608 (2.440.750) 3.720.857 60.105 (3.010) - (44.522) 2467 6.218.702 (2.482.805) 3.735.8097
3.774 - 3974 - - - 3774 3.774
6.169.825 (2.443.993) 3.725.832 60.148 (3.010) - (44.628) 2467 6.226.962 (2.486.154) 3.740.808
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As adicoes registadas no decurso do periodo de trés meses findo em 31 de marco de 2012,
referem-se essencialmente a direitos subjacentes a exploracao de subestacdes e linhas da
Rede Nacional de Transporte (“RNT”), no segmento da eletricidade, e, no segmento do gas,
ao direito subjacente a exploracdao do projeto de construcao do 3.° tanque no Terminal de

Sines, com previsao de conclusao no ano de 2012.

Os encargos financeiros capitalizados em ativos intangiveis em curso, no exercicio findo em
31 de marco de 2012, ascenderam a 3.726 milhares de euros (3.801 milhares de euros em 31
de marco de 2011), enquanto os encargos de estrutura e de gestao ascenderam a 3.246

milhares de euros (3.176 milhares de euros em 31 de marco de 2011).

No periodo findo em 31 de marco de 2012, o valor liquido dos ativos intangiveis que foram

financiados através de contratos de locacao financeira, € como se segue:

31.03.2012 312201

Valar bruto 6266 6.590
Amortizagdes e depreciagdes acumuladas (4.751) (4.720)
Valor liquido 1.516 1.870

6  Ativos e passivos por impostos diferidos

O impacto dos movimentos nas rubricas de impostos diferidos, ocorrido para os exercicios

apresentados foi como se segue:

31.03.2012 31.03.2011

Impacto na demonstragdo dos resultados:

Ativos por impostos diferidos (5.701) 4.405
Fassivos por impostos diferidos (1.969) 4.824
(7.670) 5.229

Impactos no capital proprio:
Ativos por impostos diferidos 1.591 (263)

Passivos por impostos diferidos - (972)
1.691 (1.236)
Impacto liquido dos impostos diferidos (6.079) 7.993
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Os movimentos ocorridos nos impostos diferidos, por natureza, sao como segue:

Evolucao dos ativos por impostos diferidos - marco de 2012

Instrumentos
Provisoes e financeiros Desvios
imparidades Pensbes derivados Tarifarios Outros Total
A 1 de janeiro de 2012 2.388 15.982 4.383 39.412 892 63.057
Constituigdo/reversdo por capital - - 1.591 - - 1.591
Constituigdo por resultados - 98 - - 5 103
Rewversdo por resultados m (270} 23) (5.508) n (5.804)
Movimento do exercicio (1) (172) 1.568 (5.508) 4 (4.110)
A 3 de margo de 2012 2.387 15.810 3.951 33.904 496 58.947
Evolucao dos ativos por impostos diferidos - marco 2011
Instrumentos .
. . Desvios
Prejuizos financeiros Tarifarios
Provisdes fiscais Pensbes derivados Outros Total
A 1 de janeiro de 2011 1337 1.244 19.149 1.525 36.602 945 60.802
Constituicdo/reversdo por capital - - (3) (263) - 3 (263)
Constituicdo por resultados - - - - 5.065 - 5.065
Reversdo por resultados - - (arn (468) - (18) (660)
Movimento do exercicio - - (180) (731) 5.065 (11) 4.142
A 31 de margo de 2011 1.337 1.244 18.969 794 41.667 933 64.944

Em 31 de marco de 2012 os ativos por impostos diferidos referem-se maioritariamente as
obrigacdes com os planos de beneficios atribuidos aos empregados e aos desvios tarifarios a

entregar a tarifa nos proximos exercicios.
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Evolucao dos passivos por impostos diferidos - marco 2012

Desvios

Tarifarios Reavaliagbes Total
A 1 de janeiro de 2012 34.345 32.51 66.875
Constituicdo/reversdo por capital - -
Constituicdo por resultados 2.898 - 2.898
Reversdo por resultados (387) (541) (929)
Movimentos do exercicio 2.510 (541) 1.969
A 31 de margo de 2012 36.855 31.989 68.844
Evolucdo dos passivos por impostos diferidos - marco 2011

Desvios Instrumentos

Tarifari Reavaliagoes financeiros Total
arifarios .
derivados

A 1 de janeiro de 2011 36.083 34.359 1.103 71.551
Constituicdo/reversdo por capital - (1) 973 972
Constituicdo por resultados 1.945 - - 1.945
Reversdo por resultados (5.622) (605} (642) (6.769)
Movimentos do exercicio (3.578) (606) 332 (3.851)
A 31 de margo de 2011 32.51 33.753 1.435 67.700

Os passivos por impostos diferidos relativos a reavaliacoes resultam de reavaliacoes efetuadas

em exercicios anteriores ao abrigo de diplomas legais. O efeito destes impostos diferidos

reflete a nao deducao fiscal de 40% das amortizacdes futuras relativas as reavaliacoes

efetuadas.

O calculo do imposto, no periodo, foi atualizado de acordo com a Lei n.° 64-B/2011 de 31 de

dezembro, que institui a derrama estadual correspondente a aplicacdao de uma taxa adicional

de 3% sobre a parte do lucro tributavel superiores a 1.500 milhares de euros e até 10.000

milhares de euros e de 5% para lucros tributaveis superiores a 10.000 milhares de euros.
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As taxas referidas aplicam-se aos lucros tributaveis referentes aos dois periodos de tributacao

que se iniciem em ou apos janeiro de 2012.

Consequentemente, a taxa de imposto utilizada na valorizacao das diferencas temporarias
tributaveis e dedutiveis em 31 de marco de 2012 foi atualizada nas empresas que pertencem
ao perimetro de consolidacao utilizando uma taxa média face as perspectivas futuras do lucro

tributavel das empresas recuperaveis nos proximos dois anos.

7  Ativos disponiveis para venda

Em 31 de marco de 2012 e 31 de dezembro 2011, os ativos reconhecidos nesta rubrica
referem-se a instrumentos de capital detidos em entidades estratégicas do mercado de

eletricidade espanhol, e detalham-se como segue:

% detida Entidade 31.03.2012 31.12.20M
OMEL - Operador del Mercado Ibérico de
Energia (Folo Espanhol) 10,00% REM, SGPS 3167 3167
Red Electrica Corporacion,S.A. ("REE") 1,00% REMN, SGPS 49 667 44 760
Enagas, 5.A 1,00% REN, SGPS 34.459 34.125
Total 87.293 82.051

Os movimentos registados nesta rubrica foram os seguintes:

OMEL REE ENAGAS Total
1 de Janeiro de 2011 1.033 47.651 35.617 84.301
Saida da OMIP do perimetro de consolidacéo (1.033) - - (1.033)
Aguisigdes 3167 - - 3167
Ajustamento de justo valor - (2.891) (1.493) (4.383)
31 de Dezembro de 2011 3.167 44.760 34.125 82.051
1 de Janeiro de 2012 3167 44 760 34.125 82.051
Ajustamento de justo valor - 4.907 334 5.241
31 de Margo de 2012 3.167 49.667 34.459 87.293
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As participacoes da REN SGPS na REE e Enagas estao registadas ao justo valor determinado

com base nas cotacoes bolsistas das participacoes financeiras a data de 31 de marco de 2012.

A Red Eléctrica de Espana (“REE”) é a entidade responsavel pela gestdao da rede elétrica em
Espanha. A REN SGPS adquiriu 1% de acoes da REE como parte de um acordo firmado entre os
governos de Portugal e Espanha. A REE esta listada na Bolsa de Madrid integrando o indice
“IBEX 35” e o ativo financeiro foi registado na data do balanco de acordo com a cotacao em
31 de marco de 2012.

A Enagas é a entidade responsavel pelo transporte e gestao do sistema de gas natural em
Espanha. A REN SGPS adquiriu 1% de acdes da Enagas como parte de um acordo de parceria
estratégica. A Enagas esta listada na Bolsa de Madrid, integrando o indice “IBEX 35” tendo o

ativo sido registado na data de balanco de acordo com a cotacao de 31 de marco de 2012.

Os ajustamentos ao justo valor dos ativos financeiros disponiveis para venda estao refletidos

no capital préprio, na rubrica de reserva de justo valor.

Ajustamento de justo valor 31.03.2012 31.12.201

Variacdo justo valor 5241 (4.383)
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8 Clientes e outras contas a receber

Em 31 de marco de 2012 e 31 de dezembro de 2011, o detalhe da rubrica de Clientes e outras

contas a receber é o seguinte:

31.03.2012 31.12.2011

Corrente  N&o corrente Total Corrente H&o corrente Total
Clientes (i) 161.389 185 161.544 198.448 165 198.603
Ajustamentos a clientes (522) - (822) (822) - (522)
Clientes - Valar liquido 160.567 155 160.722 197.626 155 197.781
Desvios Tarifarios 34843 85125  119.968 31694 79.924 111.618
Ajustamento de contas a receber (2.650) - (2.650) (2.650) (2.650)
Estado e Outros Entes Plblicos 12.043 - 12.043 120 120
Clientes e outras contas a receber  204.803 85.280  290.083 226.7M 80.079 306.870

(i) Na composicdo dos saldos das contas a receber de clientes assume particular relevancia o

montante em divida da EDP - Distribuicao de Energia, S.A., o qual ascende a 78.306 milhares

de euros (85.717 milhares em 31 de Dezembro de 2011) e da Galp, o qual ascende a 9.308

milhares de euros (19.701 milhares de euros em 31 de Dezembro de 2011).

A perda de imparidade de dividas a receber no montante de 2.650 milhares de euros,

corresponde a metade do montante registado de juros do défice tarifario nao recebidos em

abril de 2008.

Em 18 de julho de 2011, foi publicado o Decreto-Lei n.° 87/2011 que veio formalizar o

tratamento dos desvios tarifarios do segmento do gas equiparando-o ao estabelecido para os
desvios da eletricidade pelo Decreto - Lei n.° 237B/2006.

9 Instrumentos financeiros derivados

Em 31 de marco de 2012 e 31 de dezembro de 2011 o grupo REN tinha os seguintes

instrumentos financeiros derivados contratados:

31 de Marco de 2012

Derivados designados como cobertura de fluxos de caixa

Swaps de taxa de juro
Swaps de taxa de juro
Swap de taxa de cambio e de juro

Derivados de negociacdo
Total de derivados designados como cobertura de fluxos de caixa

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

Activo Passivo
Mocional 3 3
Corrente Corrente Nao

corrente carrente
334.000.000 EUR 615 4063
275.000.000 EUR - 14181
10.000.000.000 1PY 12.817 - -
- 12,817 615 18.245
751 - 1.096 -
751 12,817 1.711 18.245




31 de Dezembro de 2011

Activo Passivo
. . . Mocional WE] Ma
Derivados designados como cobertura de fluxos de caixa Corrente =0 Corrente =
corrente corrente
Swaps de taxa de juro 334.000.000 EUR - - 540 3.585
Swaps de taxa de juro 200.000.000 EUR - - - 10654
Swap de taxa de cambio e de juro 10.000.000.000 1PY - 26.696 - -
- 26.696 640 14.239
Derivados de negociacdo 1.144 - 1.095 -
Total de derivados designados como cobertura de fluxos de caixa 1.144  26.696 1.735 14.239

As caracteristicas dos instrumentos financeiros derivados contratados em 31 de marco de

2012 e 31 de dezembro de 2011 eram as seguintes:

Swaps:

Cobertura de fluxos de caixa

O Grupo procede a cobertura de uma parcela de pagamentos futuros de juros de empréstimos
e de emissOes obrigacionistas, através da designacao de swaps de taxa de juro, em que paga
uma taxa fixa e recebe uma taxa variavel, com um nocional de 334.000 milhares de euros (em
31 de dezembro de 2011 o valor era igualmente de 334.000 milhares de euros). Esta é uma
cobertura do risco de taxa de juro associado aos pagamentos de juros a taxa variavel
decorrentes de passivos financeiros reconhecidos. O risco coberto é o indexante da taxa
variavel ao qual estao associados os cupoes de juros dos financiamentos. O objetivo desta
cobertura é transformar os empréstimos de taxa de juro variavel em taxa de juro fixa, sendo
que o risco de crédito nao se encontra a ser coberto. O justo valor dos swaps de taxa de juro,
em 31 de marco de 2012, € de 4.678 milhares de euros negativos (em 31 de dezembro de 2011

era de 4.225 milhares de euros negativos).

O Grupo detém ainda trés forward starting swaps de taxa de juro com inicio em 2012, com o
objetivo de cobertura do risco de flutuacao das taxas de juro associadas a divida recorrente
do Grupo. Estes instrumentos tém um nocional de 275.000 milhares de euros, pagando-se taxa
fixa contra o recebimento de taxa variavel. O risco coberto é o indexante da taxa variavel ao
qual se encontram associadas as taxas de juro da referida divida. O objetivo desta cobertura
é transformar a divida de taxa de juro variavel em taxa de juro fixa, sendo que o risco de
crédito nao se encontra a ser coberto. O justo valor destes swaps de taxa de juro, em 31 de
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marco de 2012, é de 14.181 milhares de euros negativos (em 31 de dezembro de 2011, este

valor era de 10.654 milhares de euros negativos).

Adicionalmente, o Grupo procede a cobertura da sua exposicao ao risco de fluxos de caixa da
sua emissao obrigacionista de 10.000 milhdes de JPY, decorrente do risco cambial, através de
um cross currency swap com as caracteristicas principais equivalentes as da divida emitida. O
mesmo instrumento de cobertura é utilizado para uma cobertura de justo valor do risco de
taxa de juro da referida emissao obrigacionista através da componente forward starting swap
que so6 tera inicio em junho de 2019. As variacoes de justo valor do instrumento de cobertura
encontram-se igualmente a ser diferidas em reservas de cobertura. A partir de Junho de 2019,
o objetivo sera o de cobrir a exposicao a JPY e o risco de taxa de juro, transformando a
operacao numa cobertura de justo valor, passando a registar-se as alteracdes de justo valor
da divida emitida, decorrente dos riscos cobertos, em resultados. O risco de crédito nao se
encontra coberto. Refira-se que sao registados na demonstracao de resultados os montantes
decorrentes do instrumento de cobertura quando a transacao coberta afeta os resultados do
exercicio. O justo valor do cross currency swap a 31 de marco de 2012 é de 12.817 milhares
de euros positivos (em 31 de dezembro de 2011 o valor era de 26.696 milhares de euros
positivos). A variacao cambial do subjacente (empréstimo) a data de 31 de marco de 2012, no
montante de aproximadamente 7.139 milhares de euros, foi compensada por uma variacao

simétrica do instrumento de cobertura na demonstracao de resultados do exercicio.

O valor registado em reservas (liquido de impostos diferidos), referente as coberturas de
fluxos de caixa acima referidas € de 17.643 milhares de euros (em 31 de dezembro de 2011 o
valor era de 10.503 milhares de euros). Os movimentos registados na reserva de cobertura

foram os seguintes:

Impacto Imposto

Justo valor diferido Reserva cobertura
1 de Janeiro de 2011 {1.607) 466 (1.1432)
Variagdo de justo valor (13.188) 3824 (9.362)
31 de Dezembro de 2011 (14.793) 4.290 (10.503)
1 de Janeiro de 2012 (14.793) 4.290 {10.503)
Variagdo de justo valor {8.731) 1591 (7.140)
31 de Margo de 2012 [23.525) 5.881 (17.643)
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Cobertura de justo valor

O Grupo contratou em 2009 um swap de taxa de juro para efetuar a cobertura de justo valor
de uma emissao de 300.000 milhares de euros. Esta cobertura foi descontinuada em novembro
de 2009, sendo que a data da descontinuacao o instrumento coberto apresentava um
ajustamento de justo valor decorrente da cobertura de 677 milhares de euros. Este montante
esta a ser amortizado por contrapartida de resultados, de acordo com o método do juro

efetivo, durante a maturidade do instrumento coberto.

Futuros:

A REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A., através da sua participada REN Trading, S.A.,
tem vindo a realizar algumas operacées financeiras no mercado de futuros de energia, carvao
e licencas de emissdao de CO,, quer através da celebracao de contratos estandardizados pela
International Swaps and Derivatives Association Inc. (“ISDA”), quer pela participacao em

bolsas de negociacao de futuros.

A REN SGPS e a REN Trading formalizaram por meio de Acordo os termos ao abrigo dos quais a
REN Trading promove a gestao desses contratos de derivados financeiros, por conta e em
beneficio da REN SGPS, assegurando assim uma clara e transparente separacao desses
negocios, sempre numa logica previamente definida e continuamente monitorizada de baixa
exposicao ao risco.

Esta contratacao de derivados financeiros no mercado de futuros nao implica qualquer
liquidacao fisica dos ativos subjacentes, sendo uma atividade de natureza puramente
financeira, enquadravel como mera gestao financeira de ativos, nao se confundindo com a

atividade regulada do Agente Comercial.

Em 31 de marco de 2012 e 31 de dezembro de 2011, o justo valor dos contratos de futuros de

energia e de licencas de CO2 é conforme se segue:

Passivo

Ativo corrente Corrente
Contratos financeiros no mercado de energia para 2012 212 -
Contratos financeiros no mercado de energia para 2013 472 -
Licencas de Co2 - 1.096
Contratos Financeiros de Carvdo para 2012 63 -
lusto valor a 31 de Margo de 2012 751 1.096
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Passivo
Ativo corrente corrente
Contratos financeiros no mercado de energia para 2012 570
Contratos financeiros no mercado de energia para 2013 392 -
Licengas de Co2 - 1.095
Contratos Financeiros de Carvao para 2012 182
1.144 1.095

lusto valor a 31 de Dezembro de 2011

10 Caixa e equivalentes de caixa

Em 31 de marco de 2012 e 31 de dezembro de 2011, a rubrica “Caixa e Equivalentes de

Caixa” detalha-se como segue:
J.03.2012  31.12.2011

Caixa 24 -
Depdsitos bancarios 63.397 69 406
Caixa e equivalentes de caixa 63.422 69.406

O detalhe do montante considerado como saldo final na rubrica de “Caixa e Equivalentes de

Caixa” para efeitos da elaboracao da demonstracao de fluxos de caixa consolidados em 31 de

marco de 2012 e 31 de dezembro de 2011 é como segue:

31.03.2012 31.12.2011

Caixa 24 -
Descobertos bancarios (Mota 13) (B5) (1.049)
Depdsitos bancarios 63.397 69406
Caixa e equivalentes de caixa 63.336 68.358
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11 Capital social

Em 31 de marco de 2012, o capital social da REN encontra-se totalmente subscrito e

realizado, sendo representado por 534.000.000 acées com o valor nominal de 1 euro cada:

Nimero de
acgies Capital Social
Capital Social 534.000.000 534.000

Em 22 de fevereiro de 2012, no ambito da segunda fase do processo de reprivatizacao da REN,
e em resultado da celebracao de acordos de venda direta com a ParpUblica - Participacoes
Publicas (SGPS), S.A., passaram a ser imputaveis: (i) as sociedades State Grid International
Development Limited, State Grid Europe Limited e State Grid Corporation of China, empresa
estatal da RepuUblica Popular da China, 25% dos direitos de voto representativos do capital
social da REN; (ii) a sociedade Oman Oil Company S.A.O.C., empresa detida integralmente

pelo Sultanato de Oma, 15% dos direitos de voto representativos do capital social da REN.

Tendo em conta que os referidos acordos de venda direta estao sujeitos a condicoes
suspensivas ainda nao verificadas e, em consequéncia, as acdes em causa ainda nao foram
transferidas para os adquirentes, continuam a ser imputaveis ao Estado Portugués 51,1% dos

direitos de voto inerentes ao capital social da REN.

Em 31 de marco de 2012, a REN SGPS detinha as seguintes acées em carteira:

Niumero de
agbes % capital social Valor
Agbes proprias 3.881.374 0,7268%  (10.728)

Nao houve aquisicao ou venda de acoes proprias no periodo de trés meses findo em 31 de

marco de 2012 e no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011.
De acordo com o Codigo das Sociedades Comerciais a REN SGPS tem de garantir em cada

momento a existéncia de reservas no Capital Proprio para cobertura do valor das acoes

proprias, limitando o valor das reservas disponiveis para distribuicao.
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12 Outras reservas

A Reserva legal nao esta ainda totalmente constituida nos termos do disposto no Cddigo das
Sociedades Comerciais (“CSC”) (20% do capital social), pelo que um minimo de 5% dos
resultados é destinado a sua dotacao. Esta reserva s6 pode ser utilizada na cobertura de

prejuizos ou no aumento do Capital Social.

13 Empréstimos obtidos

A alocacao dos empréstimos quanto ao prazo (corrente e nao corrente) e por natureza de

empréstimo, em 31 de marco de 2012 e 31 de dezembro de 2011, é como segue:

31.03.2012 31.12.2011
Corrente  N&o corrente Total Corrente Nio corrente Total
Papel comercial 250.000 239.000 489.000 555.000 555.000
Empréstimos obrigacionistas 1.175.055 1.175.055 - 1.100.123 1.100.123
Empréstimos bancarios 41173 698.208 739.381 41.173 698.208 739.381
Descobertos bancarios (Mota 10) 85 - 85 1.049 - 1.049
Locacées financeiras 941 528 1.468 1.088 702 1.790
292199 2.112.790 2.404.990 43.310 2.354.032 2.397.342
Juros a pagar - Empréstimos 36.821 36.821 14.831 14.831
Juros pagosirecebidos antecipadamente (6.971) - (6.971) (4.554) - (4.554)
322.050 2.112.790 2.434.840 53.587 2.354.032 2.407.619

No primeiro trimestre do ano a empresa realizou duas emissdes obrigacionistas no valor de
63.500 e 20.000 milhares de euros, com maturidades em marco de 2015. Estas emissées
permitiram a reducao das utilizacoes ao abrigo dos programas de papel comercial ja que a
variacao da divida bruta entre 31 de Dezembro de 2011 e 31 de Marco de 2012 foi apenas de

17.500 milhares de euros.

A passagem de parte da divida de programas de papel comercial para divida corrente durante

o primeiro trimestre de 2012, decorre da existéncia de maturidades inferiores a um ano.

Os passivos financeiros do Grupo REN apresentam os seguintes tipos de covenants principais:
Cross default, Pari Passu, Negative Pledge, (racio que relaciona o capital proprio total
consolidado com o valor total dos activos concessionados do Grupo). Os financiamentos
celebrados com o BEI - Banco Europeu de Investimento incluem ainda covenants relativos a
alteracao de controlo acionista e covenants relacionados com notacoes de rating: (i) no caso

de se verificar uma alteracao de controlo acionista, se o BEl efetuar uma avaliacao negativa
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da sua posicao de credor motivada pela nova estrutura acionista, o Grupo pode ser chamado a
prestar uma garantia aceitavel para o BEl; (ii) no caso de verificacdo de notacdes rating
abaixo dos niveis estipulados, o Grupo poder ser igualmente chamado a prestar uma garantia
aceitavel para o BEI.

14 Obrigacdes de beneficios de reforma e outros

A REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A. concede complementos de pensdes de reforma e
sobrevivéncia (daqui em diante referido como Plano de Pensbes) e assegura aos seus
reformados e pensionistas, em condicdes similares aos trabalhadores no ativo, um plano de
cuidados médicos concedendo, ainda, outros beneficios como prémios de antiguidade, de
reforma e subsidio de morte. As empresas do negdcio do gas atribuem aos empregados planos
de seguro de vida. Nao se verificaram quaisquer alteracdoes nos beneficios atribuidos aos
empregados, relativamente a 31 de dezembro de 2011.

Em 31 de marco de 2012 e 31 de dezembro de 2011 o Grupo tinha registado os seguintes

montantes relativos a responsabilidades com beneficios de reforma e outros beneficios:

31.03.2012  31.12.2011

Obrigagtes nas demonstragtes consolidadas da
posigao financeira

Plano de pensdes 24 568 25416
Cuidados médicos e outros beneficios 29.838 29586
Plano de seguro de vida 111 108

54.517 55.110

0 montante registado nos gastos com o pessoal é o seguinte:

31.03.2012  31.03.2011

Gastos na demonstragao dos resultados

Plano de pensdes 433 541
Cuidados médicos e outros beneficios 251 257
Plano de seguro de vida 4 3

688 801

Os valores reportados a 31 de marco de 2012 resultam da projecao da avaliacao atuarial
efetuada a 31 de dezembro de 2011, para o periodo de trés meses findo em 31 de marco de

2012, considerando a estimativa do aumento de salarios para o ano de 2012.
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Os principais pressupostos utilizados no calculo atuarial mencionado acima sao os abaixo

indicados:

2012

Taxa anual de desconto 5,00%
Percentagem expectavel de activos elegiveis para reforma antecipada (mai  10,00%
Percentagem expectavel de activos elegiveis para reforma antecipada (entr  5,00%

Taxa anual de crescimento dos salarios 2.80%
Taxa anual de crescimento das pensdes 2,00%
Taxa anual de crescimento das pensdes da Seguranga Social 2.00%
Taxa de inflagdo 2.00%
Taxa anual de crescimento de custos com sadde 4.00%
Despesas de gestdo (por funcionariofano) 200 €
Taxa de crescimento das despesas de gestio 2.20%
Taxa de rendimento 5,80%
Tabua de mortalidade TW 88/90

15 Provisoes

A evolucao das provisoes durante os periodos apresentados € a seguinte:

3103212 31.12.2011

Saldo inicial 32.314 17.081
Aumentos - 15324
Utilizagdes (i) [27.730) (91)
Saldo final 4.584 32.314
Provisdo corrente 64 27.794
Provisdo ndo corrente 4520 4520

4.584 32.314

Em 31 de marco de 2012 a rubrica de provisoes refere-se essencialmente a estimativa de
pagamentos a serem efetuados pela REN decorrentes de processos judiciais em curso por

danos causados a terceiros (4.520 milhares de euros).

Em janeiro de 2012 foi efetuado o pagamento de 27.837 milhares de euros relativos a
indemnizacao contratual referente ao processo com a Amorim Energia B.V., acrescida de
juros de mora incorridos até a data do referido pagamento, tendo sido revertida a provisao

existente para este processo no montante de 27.730 milhares de euros.
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(i) O gasto relativo ao pagamento da indemnizacao ao Amorim e do rendimento associado a
utilizacdo da provisao nao sao visiveis na demonstracao consolidada de resultados
apresentada, pelo facto de terem sido registados na mesma rubrica, seguindo a
recomendacdao das normas contabilisticas, por forma a nao empolar os gastos e os

rendimentos.

16 Fornecedores e outras contas a pagar

A rubrica de “Fornecedores e outras contas a pagar” em 31 de marco de 2012 e 31 de

Dezembro de 2011 apresenta o seguinte detalhe:

31.03.2012 31.12.2011
Corrente Nao corrente  Total Corrente  Nao corrente Total

Fornecedores

Formecedores conta corrente 135.513 - 135513 174 525 - 174 525
Qutros credores

Credores diversos 140.720 13.960 154.680 44 513 13.689 58.203

Desvios tarifarios 72732 38981 111713 102 312 26.842 129 154

Fornecedores de investimento 54 564 - 54 864 M7 111 - 117111
Estado e outros entes piblicos (1) 22270 - 22270 12.355 - 12.355
Proveitos diferidos

Subsidios ao investimento 21259 336.046  357.305 20.766 340 964 361.730
Acréscimos de custos

Férias e subsidios de e outros encargos férias 6.173 - 6.173 4747 - 4.747
Fornecedores e outras contas a pagar 453.531 388.987 842.518 476.328 381.495 857.823

(i) O saldo do Estado e outros entes publicos refere-se a valores a liquidar de IVA, IRS e outros

impostos.

17 Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento calculado para os periodos de trés meses findos em 31 de
marco de 2012 e 31 de marco de 2011, inclui o imposto corrente e o imposto diferido, como
segue:

Imposto sobre o rendimento

31.03.2012 31.03.201

Imposto s/ rendimento corrente 8.132 24090
Ajustamentos relativos ao imposto de exercicios anteriores 228 -
Imposto s/ rendimento diferido (Mota 6) 7.670 (9.229)
Imposto sobre o rendimento 16.030 14.862
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A reconciliacao do montante de imposto calculado a taxa nominal e o imposto reconhecido na
demonstracao dos resultados € conforme segue:
31.03.2012  31.03.2011

Resultado antes de impostos 50.481 49.261
Diferengas permanentes:
Gastos ndo dedutiveis 734 10.808
Rendimentos ndo tributaveis (717) (10.478)
Diferencas temporarias:
Desvios Tarifarios (25.790) 29.801
Provisdes 1 -
Reavaliagdes 1.815 2.086
Obrigactes de beneficios de reforma e outros 1.375 2 55T
Instrumentos Financeiros Derivados (41) (309)
Outros 14 246
Lucro tributavel 21.873 83.973
Gasto com impostos A taxa de 25,0% (2.408) 21.352
Derrama estadual -lucro tributavel acima 1.5 milhGes 9 666 1.380
Derrama - 1,5% 7ar 1.260
Tributagdes autonomas 118 98
Imposto corrente 8.132 24.090
Imposto diferido 7145 (9.229)
Imposto diferido - Alteragdo de taxa de imposto (Derrama estadual) 524 -
Imposto diferido 1.670 (9.229)
Ajustamentos relativos ao imposto de exercicios anteriores 228 -
Gasto com impostos sobre o rendimento 16.030 14.861
Taxa efectiva de imposto M, 75% 30,17%

A taxa de imposto adotada para a reconciliacao do montante de imposto nas demonstracoes
financeiras consolidadas para o periodo de trés meses findo em 31 de marco de 2012, foi
atualizado de acordo com a Lei n.° 64-B/2011 de 31 de dezembro, que institui a derrama
estadual correspondente a aplicacao de uma taxa adicional de 3% sobre a parte do lucro
tributavel superiores a 1.500 milhares de euros e até 10.000 milhares de euros e de 5% para

lucros tributaveis superiores a 10.000 milhares de euros.
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Em 31 de marco de 2012 e 31 de Dezembro de 2011, o detalhe da rubrica “Imposto sobre o

rendimento” a pagar e a receber é detalhada no quadro seguinte:

3.03.2012  31.12.2011

Imposto sobre o rendimento do exercicio:

Imposto estimado - (56.086)
Fagamentos por conta - 68.304
Retencdes na fonte por terceiros - 1.798
Imposto a recuperar do exercicio anterior 14.015 -
Imposto a receber 14.015 14.015
Imposto estimado (8.132) (3.696)
Pagamentos por conta - 3.144
Retencdes na fonte por terceiros 321 32
Imposto a pagar do exercicio anterior (520) -
Imposto a pagar (8.331) (520)

18 Fornecimentos e servicos externos

A rubrica de Fornecimentos e Servicos Externos para os periodos de trés meses findos em 31
de marco de 2012 e 2011 apresentava o seguinte detalhe:
3.03.2012  31.03.2011

Subcontratos de transporte de gas 839 79
Custos de manutengdo 1.952 2.599
Comissdes a entidades externas ii) 1.768 1.951
Custos de interligagéo - "cross border” 1.247 1.189
Custos com energia eléctrica 1.421 1.161
Custos com seguros 691 7rd
Custos de reserva de capacidade i) 369 358
Custos com publicidade 372 389
Vigildncia e seguranca 47 473
Cutros FSE 1.673 1.708
Fornecimentos e servigos externos 10.802 11.392

i) Os custos de reserva de capacidade respeitam a custos suportados pela REN referentes a
capacidade de producao disponivel exigida aos produtores, para manter a todo o tempo a
operacionalidade do sistema. Estes custos sao reconhecidos na atividade de Gestao Global do

Sistema da REN, S.A., de acordo com o modelo regulatério atualmente em vigor.
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ii) As comissdes pagas a entidades externas referem-se a “trabalhos especializados” e

honorarios pagos pela REN por prestacao de servicos contratualizados e estudos

especializados.

19 Gastos com pessoal

A rubrica de gastos com o pessoal decompde-se da seguinte forma:
1M.03.2012  31.03.201M

Remuneracdes
Orgdos sociais 327 383
Pessoal 7870 8.259
8.197 8.641
Encargos sociais
Custos com beneficios de reforma e outros (Nota 14) 688 801
Prémios de desempenho 557 -
Encargos sobre remuneragies 1.888 1.953
Custos de acgdo social 49 76
Cutros 602 605
3.784 3.435
Total de Gastos com o pessoal 11.981 12.076

20 Resultado por acao

Os resultados por acao atribuiveis aos detentores do capital do Grupo foram calculados como

segue:
31.03.2012 31.03.201
Resultado liguido consolidado considerado no calculo do resultado por acdo (1) 34 451 34.378
M® de acdes ordindrias em circulagdo no periodo (Mota 16) (2) 534.000.000  534.000.000
Efeito das agdes prdprias (Mota 16) { n® médio de acgdes) 3.881.374 3.881.374
(3) 530118626 530118626
Resultado basico por agdo (euro por acdo) (11(3) 0,06 0,06

21 Dividendos por acao

No dia 27 de marco de 2012 foi aprovada em Assembleia Geral a distribuicao de dividendos

aos acionistas, apurados em funcdao do resultado consolidado do exercicio de 2011, no

montante de 90.246 milhares de euros (0,169 euros por acao). O dividendo atribuivel as acoes

proprias ascende a 656 milhares de euros, tendo sido colocado a disposicao dos acionistas o

montante de 89.590 milhares de euros.
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22 Garantias prestadas

A 31 de marco de 2012 e 31 de dezembro de 2011, as garantias bancarias prestadas pelo

Grupo, sao como segue:

Beneficiario Objecto Inicio 31.03.2012  31.12.2011
Dar cumprimento a requisitos contratuais no ambito de contrato de
Comunidade Europeia financiamento 05-12-2007 3 3
Tribunal da Comarca de Viseu Caucdo para expropriacdo de 63 parcelas para a subestacdo da Bodiosa 22-10-2004 206 206
Caucéo para expropriacdo de parcelas para as subestacdes de Pedralva e C.
Tribunal da Comarca de Braga e de C. Branco Branco 15-02-2006 800 800
Camara Municpal de Silves Caucéo para obras em Tunes 04-05-2006 352 352
Tribunal da Comarca da Anadia Caucdo para expropriacdo de 111 parcelas para a subestacdo do Paraimo 26-04-2005 432 432
Tribunal da Comarca de Gondomar Prestac8o de caucdo no Ambito do processo 1037/2001 09-11-2005 150 150
Tribunal da Comarca de Penela e Ansido Caucéo para expropriacdo de 83 parcelas para a subestacdo do Penela 30-06-2006 703 703
Tribunal da Comarca de Vieira do Minho Caucdo para expropriacdo de 29 parcelas para a subestacdo de Frades 04-08-2006 558 558
Tribunal da Comarca de Torres Vedras Caucfo para expropriacdo de 11 parcelas para a subestacfo da Carvoeira 13-12-2006 297 297
Tribunal da Comarca de Macedo de Cavaleiros Caucfo para expropriacdo de parcelas para a subestacfo de Olmos 15-02-2007 190 190
Direccdo Geral de Geologia & Energia Concessdo das actividades do transporte do gas 25-09-2006 20.000 20.000
Camara Municipal do Seixal Garantia de processos em curso 02-11-2006 3.853 3.853
BEI Para garantir empréstimos 26-06-2006 399.497 399.497
Senigos de Financas de Lisboa Caucdo de processo em curso - -
Tribunal da Comarca de Tabua Expropriagdo de parcelas de terreno 07-12-2007 171 171
Tribunal da Comarca de Vila Pouca de Aguiar Expropriacdo de parcelas de terreno 18-04-2007 81 81
OMEL - Operador del Mercado Espafiol de Garantir pagamentos resultantes da intervencdo da Trading como comprador no
Electricidad mercado Espanhol 26-06-2007 2.000 2.000
Juiz de Direito da Comarca de Lisboa Caucdo de processos em curso 10-12-2008 115 115
Tribunal da Comarca de Armamar Expropriacdo de parcelas de terreno 03-11-2008 732 732
Ministério da Economia e da Inovacdo Garantir liquidacdo de divida exequenda n® 7873/2006 30-12-2008 1 1
Contratos financeiros no dmbito do contrato ISDA (International Swaps and
Fortia Derivatives Association, Inc.) 19-04-2011 1.000 1.000

EP - Estradas de Portugal - Delegac8o Regional do Instalacio de infraestruturas de gas por perfuragcfo - RNT de Gas Matural -
Porto Ramal Industrial de Leca 15-07-2009 5 5

Garantir a cobertura dos custos com a aquisicdo dos terrenos destinados a
Juiz de Direito da Comarca de Mogadouro ampliacdo da subestacdo de Mogadouro 30-07-2009 18 18

EP - Estradas de Portugal - Delegacdo Regional de RNTGM - CCC Pego - ligacdo de Central Termoeléctrica da Tejo Energia
Santarém (Pego). Atravessamento da EN 118 - km 142,295 25-08-2009 5 5

Caucionar a expropriagdo de 38 parcelas de terreno, sitas na Freguesia de
Juiz de Direito da Comarca de Tavira Cachpo, do Concelho de Tavira para implantacdo da Subestacdo de Tavida 24-09-2009 163 163

Garantir o exacto e pontual cumprimento das obrigacfes assumidas pela REN

NORSCUT - Concessiondria de Auto-estradas, SA no contrato de cedéncia de utilizacdo 08-01-2010 200 200

EUROSCUT MORTE - Sociedade Concessiondria  Assegurar o cumprimento das obrigacdes assumidas. decorrentes do contrato

da SCUT do Morte Litoral, S.A. relativo & instalagdo de gasoduto na drea de concess8o da EUROSCUT 25-01-2010 250 250

Direccdo Geral dos Impostos Garantia da suspensdo do processo de contencioso sobre VA 23-09-2010 - -
Garantir a liquidagdo da divida exequenda n® 3500/2010 a aps. - n® 35800/2010,

Director do DAGEF da Cémara Municipal do Seixal 35801/2010,35802/2010 e 35803/2010 21-12-2010 616 616

Garantir o pontual & integral cumprimento das obrigagfes emergentes do
contrato de "concessédo da explor, em regime de servico puiblico da zona piloto
identificada no DL n® 5/2008, de 8 de Janeiro, e da utilizacdo do recursos

Direccdo Geral de Geologia & Energia hibricos do dominio publice de energia eléctrica a partir das ondas do mar” 19-10-2010 500 500

Juiz de direito do tribunal de circulo & de comerca  Para caucionar o custo de expropriac8o de 35 parcelas - sitas na frequesias de

de Santa Maria da Feira Loredo e Romariz, com vista a implantacdo da subestacdo da Feira 14-01-2011 530 530
Garantir a cobertura dos custos com a aquisicdo dos terrenos destinados a

Juiz de direito do Tribunal da Comarca de Valongo  construgdo do posto de transic8o de Valongo 15-02-2011 125 125

Garantir o bom e integral funcionamento das obrigacées que decorrem
do contrato para a construcao do gasoduto Mangualde/Celorico/Guarda

EP - Estradas de Portugal -EN 330 25-08-2011 i i
Garantir o bom e integral funcionamento das obrigacées que decorrem
do contrato para a construcao do gasoduto Mangualde/Celorico/Guarda - EM

EP - Estradas de Portugal 221 25-08-2011 A A
Garantir o bom e integral funcionamento das obrigacdes que decorrem
do contrato para a construcao do gasoduto Mangualde/Celorico/Guarda - EM

EP - Estradas de Portugal 234 25-08-2011 A A
Garantir o bom e integral funcionamento das obrigacdes que decorrem
do contrato para a construcao do gasoduto Mangualde/Celorico/Guarda - EM

EP - Estradas de Portugal 232 25-08-2011 i i
Proceder a realizagdo da seguinte obra: ligacdo do Posto de Transiccdo de
Valongo - SE Ermesinde a 220kV - circuito Duplo em cabo subterrdaneo (EM

EP - Estradas de Portugal 208Km 12 + 770 ao km 13 + 280 02-09-2011 ar a7

433.668 A433.668

A garantia prestada ao BEI refere-se a transferéncia para a REN dos empréstimos existentes

nas empresas de gas no ambito do processo de unbundling.
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23 Transacc¢cdes com partes relacionadas

Em 31 de marco de 2012 o Grupo REN encontra-se cotado na Euronext de Lisboa tendo como
acionistas de referéncia, com transacOes registadas, as seguintes entidades: EDP e Caixa

Geral de Depositos.

A lista das entidades relacionadas é a seguinte:

Acionistas:

Grupo EDP

e EDP - Energias de Portugal, S.A

e EDP - Distribuicao - Energia, S.A.

e EDP Servicos Universal, S.A.

e EDP Valor - Gestao Integrada de Servicos, S.A.
e EDP Gestao da Producao da Energia, S.A.

e Portgas, S.A.

e EDP Gas.Com, S.A.

e EDP Gas, SGPS, S.A.

e O&M Servicos, S.A.

e Savida, S.A.
e Labelec, S.A.
Grupo CGD

e Caixa Geral de Depositos, S.A.
e (aixa BI

o (Caixa Leasing e Factoring, S.A.

Outros:

e Red Eléctrica Corporacion, S.A.

e Capitalpor - Participacdes Portuguesas, SGPS, S.A.
e Gestmin, SGPS, S.A.

e EGF - Gestao e Consultoria Financeira, S.A.
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e Oliren, SGPS, S.A.
e Parpublica - Participacoes Publicas, SGPS, S.A.

Durante o exercicio, o Grupo REN efetuou as seguintes transacdes com aquelas partes
relacionadas:

23.1 Rendimentos

31.03.2012 31.03.201M
Facturacao emitida - EDP 385.903 484 483
Rendimentos financeiros
Juros de aplicagdes-CGD 130 831
Total 386.033 485.314

Os valores apresentados como faturacao emitida referem-se essencialmente a faturacao da
tarifa do Uso Global do Sistema (UGS) e Transporte de Energia Eléctrica (TEE) que incluem
montantes que se configuram como um pass-through, cujos rendimentos e gastos se

encontram anulados na demonstracao consolidada de resultados.

23.2 Gastos

31.03.2012 31.03.201M
Facturagao recebida - EDP 176.937 263.608
Gastos de financiamento
Juros de papel comercial - CGD 294 2590
Comissfes de papel comercial e outros empréstimos - CGD 312 30
Instrumentos financeiros derivados 77 -
Cutros juros - CGD (leasing e linhas de credito) 4 P
177.625 263.930

Os valores apresentados como faturacao recebida sao relativos ao papel de intermediario da
REN na compra e venda de eletricidade, cujos rendimentos e gastos sao anulados na

demonstracao consolidada de resultados.
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23.3 Saldos com partes relacionadas

No final dos periodos findos em 31 de marco de 2012 e 31 de dezembro de 2011, os saldos

resultantes de transacdes efetuadas com partes relacionadas sao como segue:

31.03.2012 31.12.2011
Clientes e outras contas a receber
EDP - saldo em clientes 90.661 89.984
EDP - saldo em outros devedores 1.329 1.471
Caixa e equivalentes de caixa
CGD - Aplicagdes de tesouraria 15.000 26.000
CGD - Depoésitos bancérios 2.947 701
109.936 118.156
Fornecedores e outras contas a pagar
EDP - saldo em fornecedores 7.382 9.979
EDP - saldo em outros credores 18 268
Empréstimos:
CGD - Empréstmos (papel comercial) 16.000 5.000
CGD - Empréstmos (leasing) 384 406
23.784 15.653

23.4 Remuneracao da Administracao

O Conselho de Administracao da REN, SGPS foi considerado de acordo com a IAS 24 como

sendo os Unicos elementos “chave” da gestao do grupo.

Durante o periodo de trés meses findo em 31 de marco de 2012, as remuneracdes auferidas
pelo Conselho de Administracao da REN,SGPS ascenderam a 327 milhares de euros (383

milhares de euros em 31 de marco de 2011) conforme quadro abaixo:

31.03.2012 31.03.2011
Salarios e outros beneficios de curto prazo 327 383
327 383

Os valores indicados referem-se apenas a remuneracoes fixas e subsidio de alimentacao, dado
que o Conselho de Administracao nao aufere quaisquer outros rendimentos elencados pelo n.°
17 da IAS 24.
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24 Outros Assuntos

Na Assembleia Geral anual realizada no dia 27 de Marco de 2012 foi aprovada uma
deliberacdo que, mantendo o periodo dos mandatos dos érgaos sociais em trés anos civis, fez
cessar o mandato entao em curso e determinou o ano de 2012 como referéncia temporal para

o inicio da contagem dos proximos mandatos dos 6rgaos sociais.

Na sequéncia dessa deliberacao foram eleitos os seguintes membros dos 6rgaos sociais da REN
para o triénio 2012/2014:

Conselho de Administracao:

- Rui Manuel Janes Cartax - Presidente;

- Joao Caetano Carreira Faria Conceicao;

- Goncalo Morais Soares;

- State Grid International Development Limited (representada por Guangchao Zhu) - Vice-
Presidente;

- Parpublica - Participacdes PUblicas (SGPS), S.A.;
- Red Eléctrica Corporacion, S.A.;

- EGF - Gestao e Consultoria Financeira, S.A.;

- Gestmin, SGPS, S.A.;

- Hilal Ali Saif Al-Kharusi;

- José Luis Alvim Marinho;

- José Frederico Vieira Jordao;

- Emilio Rui Vilar;

- Mengrong Cheng;

- Haibin Wan;

- Luis Palha da Silva.

O efetivo exercicio dos respetivos cargos pela State Grid International Development Limited
(representada pelo Senhor Guangchao Zhu) e pelos Senhores Mengrong Cheng e Haibin Wan,
encontra-se condicionado a entrada em vigor do acordo de parceria estratégica entre a REN e
a State Grid International Development Limited, e o efetivo exercicio do respetivo cargo pelo

senhor Hilal Ali Saif Al-Kharusi, condicionado a entrada em vigor do acordo de parceria
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estratégica celebrado entre a REN e a Oman Oil Company S.A.0.C., ambos celebrados no dia
22 de fevereiro de 2012.

Comissao de Auditoria:
- José Luis Alvim Marinho - Presidente;
- José Frederico Vieira Jordao;

- Emilio Rui Vilar.

Revisor Oficial de Contas:
- Fiscal Unico efetivo - Deloitte & Associados, SROC S.A., representada por Jorge Carlos
Batalha Duarte Catulo;

- Fiscal unico suplente - Carlos Luis Oliveira de Melo Loureiro.

Mesa da Assembleia Geral:
- Pedro Canastra de Azevedo de Maia - Presidente;

- Duarte Vieira de Vasconcelos - Vice-Presidente.

A Parpublica - Participacoes Publicas (SGPS), S.A., a Red Eléctrica Corporacion, S.A., a EGF -
Gestao e Consultoria Financeira, S.A. e a Gestmin, SGPS, S.A., respetivamente, procederam a
nomeacao das seguintes pessoas singulares para exercer o cargo de administrador da REN em
nome proprio e durante o triénio 2012/2014:

- Anibal Duraes dos Santos (indicado pela Parpublica - Participacdes Publicas (SGPS), S.A.);

- Luis Guedes da Cruz Almeida (indicado pela EGF - Gestao e Consultoria Financeira, S.A.);

- José Manuel Félix Morgado (indicado pela Gestmin, SGPS, S.A.);

- José Folgado Branco (indicado pela Red Eléctrica Corporacion, S.A.).

Nesse mesmo dia realizou-se a primeira reuniao do novo Conselho de Administracao, tendo
sido designados os seguintes administradores para a Comissao Executiva da Sociedade:

- Rui Manuel Janes Cartaxo - Presidente;

- Goncalo Morais Soares;

- Joao Caetano Carreira Faria Conceicao.
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Nessa reunido, os administradores Emilio Rui Vilar e Luis Palha da Silva declararam pretender
proceder a aceitacao do respectivo cargo apods a conclusao da 2.2 fase de reprivatizacao da
REN.

25 Factos subsequentes

Compra de participacdo em Cahora Bassa

Em 9 de abril de 2012, a REN celebrou com a Parpublica - Participacoes Plblicas, SGPS, S.A.
(“Parpublica”), a CEZA - Companhia Eléctrica do Zambeze, S.A. (“CEZA”) e a EDM -
Electricidade de Mocambique, EP (“EDM”) um contrato, nos termos do qual adquirira a
ParpUblica 2.060.661.943 acoes representativas de 7,5% do capital social e direitos de voto da
Hidroeléctrica de Cahora Bassa, S.A. (“HCB”), pelo preco de € 38.400.000,00 (trinta e oito
milhdes e quatrocentos mil euros).

0 referido contrato encontra-se sujeito a verificacao de certas condicoes, de onde se destaca
a realizacao de Assembleia Geral da HCB, até 15 de Junho de 2012, na qual seja dado o
consentimento a transmissao de acOes representativas de 7,5% do capital social da HCB, a
favor da REN.

Alteracdo aos limites de participacao

No dia 12 de abril de 2012, foi aprovado em Conselho de Ministros, o diploma que altera os
limites a participacao no capital da REN, que até essa data estava limitado a um maximo de
10% das acoes, ou de 5% para empresas ligadas ao setor da energia, para um maximo de 25%
das acoes.

0O Técnico Oficial de Contas

Maria Teresa Martins
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O Conselho de Administracao

Rui Manuel Janes Cartaxo José Frederico Vieira Jordao

(Presidente) (Membro da Comissao de Auditoria)

Gongalo Morais Soares José Luis Folgado Blanco

(Administrador Executivo) (Administrador designado pela Red Eléctrica

Corporacion, S.A.)

Joao Caetano Carreira Faria Conceicao Luis Guedes da Cruz Almeida
(Administrador Executivo) (Administrador designado pela EGF-Gestao e
Consultoria Financeira, S.A.)

Anibal Duraes dos Santos José Manuel Félix Morgado
(Administrador designado pela Parplblica - Participacées (Administrador designado pela Gestmin,SGPS,
Publicas (SGPS), S.A.) S.A))

José Luis Alvim Marinho
(Presidente da Comissao de Auditoria)
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