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1. ADVERTENCIAS

O presente Prospeto de oferta publica de venda e de admissdo a negociacao € elaborado para efeitos do
disposto nos artigos 7.°, 114.°, 134.°, 135.°, 135.°-A, 135.°-B, 136.°, 136.°-A, 137.°, 236.° e 238.° do Cddigo
dos Valores Mobiliarios (o “Cod.VM”). A sua forma e contelildo obedecem ao preceituado no Cod.VM, no
Regulamento (CE) n.° 809/2004 da Comissao, de 29 de abril, objeto da retificacao publicada no Jornal
Oficial n.° L 215, de 16 de junho de 2004, tal como alterado pelo Regulamento (CE) n.° 1787/2006 da
Comissao, de 4 de dezembro, publicado no Jornal Oficial n.° L 337, de 5 de dezembro de 2006, pelo
Regulamento (CE) n.° 211/2007 da Comissao, de 27 de fevereiro, publicado no Jornal Oficial n.° L 61, de
28 de fevereiro de 2007, pelo Regulamento (CE) n.° 1289/2008 da Comissao, de 12 de dezembro,
publicado no Jornal Oficial n.° L 340, de 19 de dezembro de 2008, pelo Regulamento Delegado (UE) n.°
311/2012 da Comissao, de 21 de dezembro de 2011, publicado pelo Jornal Oficial n.° L 103 de 13 de abril
de 2012, pelo Regulamento Delegado (UE) n.° 486/2012 da Comissao, de 30 de marco, publicado no Jornal
Oficial n.° L 150 de 9 de junho de 2012, pelo Regulamento Delegado (UE) n.° 862/2012 da Comissao, de 4
de junho, publicado no Jornal Oficial n.° L 256 de 22 de setembro de 2012 e pelo Regulamento Delegado
(UE) n.° 759/2013 da Comissao, de 30 de abril de 2013, publicado no Jornal Oficial n.° L 213 de 8 de
agosto de 2013 (o “Regulamento 809/2004”), e na demais legislacao aplicavel.

O presente Prospeto foi objeto de aprovacdo por parte da Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios (a
“CMVM”) e encontra-se disponivel, sob a forma eletronica, no sitio da internet da CMVM, em
www.cmvm.pt, no sitio da internet da REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. (o “Emitente”, a
“Sociedade”, a “REN” ou a “Empresa”), em www.ren.pt, e nos demais locais referidos no Capitulo 25 -
“Documentacdo Acessivel ao Publico”.

A presente oferta enquadra-se na 2.? fase de reprivatizacao do Emitente, aprovada pelo Decreto-Lei n.°
106-B/2011, de 3 de novembro (“Decreto-Lei de Reprivatizagdo”). Neste contexto, a Parpublica -
Participacbes Publicas (SGPS), S.A. (a “Parpublica”) e a Caixa Geral de Depdsitos, S.A. (a “CGD”) (em
conjunto os “Oferentes”) irao oferecer um total de 58.740.000 acdes ordinarias, escriturais e
nominativas, com o valor nominal de 1 euro, cada uma, representativas de 11% do capital social do
Emitente, atualmente da Categoria B, mas que se irdo converter automaticamente em acbes ordinarias
com a sua alienacao no ambito da presente oferta (as “A¢oes”).

Este Prospeto diz respeito a oferta puUblica de venda de 11.748.000 AcOes representativas de 2,2% do
capital social do Emitente (a “Oferta Publica de Venda” ou “OPV”), bem como a admissao a negociacao
das Acdes representativas de até 11% do capital social do Emitente.

A Oferta Publica de Venda é combinada com uma venda a um conjunto de bancos integrantes do sindicato
da venda direta institucional, composto por Caixa - Banco de Investimento, S.A., Merrill Lynch
International, Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. e Banco Portugués de Investimento, S.A.
(“Sindicato da Venda Direta Institucional”), que, para o efeito, deverao celebrar com o Emitente e com
os Oferentes um contrato de underwriting sujeito a direito inglés (“Underwriting Agreement”) e com os
Oferentes um contrato de venda direta sujeito ao direito portugués (a “Venda Direta Institucional”). A
Oferta Plublica de Venda e a Venda Direta Institucional, quando em conjunto, designar-se-ao por
“Oferta”.

As entidades que, ao abrigo do disposto nos artigos 149.° e 243.° do C6d.VM, sdo responsaveis pela
completude, veracidade, atualidade, clareza, objetividade e licitude da informacao contida no presente
Prospeto encontram-se indicadas no Capitulo 23 - “Responsdveis pela Informacdo”.

0 n.° 5 do artigo 118.° do Cod.VM estabelece que a aprovacdao do Prospeto “é o ato que implica a
verificacdo da sua conformidade com as exigéncias de completude, veracidade, atualidade, clareza,
objetividade e licitude da informacdo”. O n.° 7 do artigo 118.° do Cod.VM estabelece que a aprovacao do
Prospeto nao envolve “qualquer garantia quanto ao conteudo da informacdo, a situacdGo econémica ou
financeira do oferente, do emitente ou do garante, a viabilidade da oferta ou a qualidade dos valores
mobilidrios”.

Nos termos do n.° 2 do artigo 234.° do C6d.VM, a decisdo de admissao de valores mobiliarios a negociacao
no Euronext Lisbon pela Euronext Lisbon - Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A. (o
“Euronext Lisbon”), “ndo envolve qualquer garantia quanto ao conteudo da informacdo, a situacdo
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econémica e financeira do emitente, a viabilidade deste e a qualidade dos valores mobilidrios
admitidos”.

O Caixa - Banco de Investimento, S.A. e o Merrill Lynch International sao os coordenadores globais da
Oferta (“Coordenadores Globais”) e o Caixa - Banco de Investimento, S.A. é o responsavel pela prestacao
dos servicos de assisténcia na preparacdo, lancamento e execucao da OPV e de assessoria ao processo de
admissdo a negociacao das Acdes aos Oferentes e ao Emitente, nos termos e para os efeitos da alinea a)
do n.° 1 do artigo 113.° do C6d.VM. O Caixa - Banco de Investimento, S.A. é responsavel, nos termos e
para os efeitos do disposto nos artigos 149.° e 243.° do C6d.VM, pela prestacao dos servicos de assisténcia
previstos no artigo 337.° do C&4d.VM, devendo assegurar o respeito pelos preceitos legais e
regulamentares, em especial quanto a qualidade da informacdo. Nao obstante, o Caixa - Banco de
Investimento, S.A. ndo realizou uma verificacdo autonoma de todos os factos ou informacdes constantes
deste Prospeto.

Nos termos do Cod.VM, os intermediarios financeiros tém deveres legais de prestacao de informacao aos
seus clientes relativamente a si proprios, aos servicos prestados e aos produtos objeto desses servicos. Nao
obstante, para além do Emitente e dos Oferentes, nenhuma entidade foi autorizada a dar informacao ou
prestar qualquer declaracao que nao esteja contida no presente Prospeto ou que seja contraditoria com
informacao contida neste Prospeto. Caso um terceiro venha a emitir tal informacao ou declaracao, a
mesma nao devera ser tida como autorizada pelo, ou feita em nome do, Emitente ou dos Oferentes e,
como tal, nao devera ser considerada fidedigna.

A existéncia deste Prospeto nao assegura que a informacdo nele contida se mantenha inalterada desde a
data da sua disponibilizacdo. Nao obstante, se, entre a data da sua aprovacdo e a data de admissao a
negociacao das Acdes, for detetada alguma deficiéncia no Prospeto ou ocorrer qualquer facto novo ou se
tome conhecimento de qualquer facto anterior nao considerado no Prospeto, que sejam relevantes para a
decisdo a tomar pelos destinatarios da OPV, o Emitente e os Oferentes deverdo requerer imediatamente a
CMVM a aprovacao de adenda ou retificacao do Prospeto.

Os riscos associados a atividade do Emitente, as condicbes macroecondmicas, a Oferta e as acoes
representativas do capital social da REN estao referidos no Capitulo 4 - “Fatores de Risco”. Os potenciais
investidores devem ponderar cuidadosamente os riscos referidos e as demais adverténcias constantes
deste Prospeto antes de tomarem qualquer decisdo de investimento no ambito da Oferta. Para quaisquer
davidas que possam subsistir a este proposito, os potenciais investidores deverao informar-se junto dos
seus consultores juridicos e financeiros.

Os potenciais investidores devem informar-se sobre as implicacdes legais e fiscais, existentes no seu pais
de residéncia, que decorrem da aquisicdo, detencdo ou venda de acbes representativas do capital social
da REN e que lhes sejam aplicaveis, nomeadamente a informacao contida no Capitulo 4 - “Fatores de
Risco” e outras adverténcias contidas neste Prospeto.

O presente Prospeto nao constitui uma recomendacao dos Oferentes, do Emitente ou dos Coordenadores
Globais ou um convite a aquisicdo de valores mobiliarios por parte do Emitente ou dos Coordenadores
Globais. O presente Prospeto ndao configura igualmente uma analise quanto a qualidade das acoes
representativas do capital social da REN nem uma recomendacao a sua aquisicéo.

Qualquer decisao de investimento devera basear-se na informacao do Prospeto no seu conjunto e ser
efetuada apods avaliacdo independente da condicdo economica, situagdo financeira e demais elementos
relativos ao Emitente. Em acréscimo, nenhuma decisdao de investimento devera ser tomada sem prévia
analise, pelo potencial investidor e pelos seus eventuais consultores, do Prospeto no seu conjunto, mesmo
que a informacao relevante seja prestada mediante a remissao para outra parte deste Prospeto ou para
outros documentos inseridos no mesmo.

A distribuicao do presente Prospeto ou a aquisicao das Acoes pode estar restringida em certas jurisdicées
(“Restricoes a Participacdo na Oferta”). Aqueles em cuja posse o presente Prospeto se encontre
deverao informar-se e observar essas restricoes.

O Emitente é a REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A., sociedade aberta, com sede na Avenida dos
Estados Unidos da América, n.° 55, 1749-061 Lisboa e com o nimero de telefone: +351 210 013 500, e os
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Oferentes sao a ParpUblica - Participacdes Publicas (SGPS), S.A., sociedade com sede na Avenida
Defensores de Chaves, n.° 6, 1000-117 Lisboa e com o nimero de telefone: +351 217 817 160, e a Caixa
Geral de Depodsitos, S.A. com sede na Av. Joao XXI, 63 - 1000-300 Lisboa e com o nimero de telefone +351
217 903 000 ou +351 217 905 000.

Restricoes a Participacao na OPV

A distribuicao deste Prospeto e a venda de Acdes no ambito da presente Oferta Publica de Venda em
certas jurisdicoes podera estar legal ou regulamentarmente restringida e, nessa medida, as pessoas que
estejam ou venham a estar na posse deste Prospeto deverao informar-se sobre tais restricoes, incluindo as
referidas nos paragrafos seguintes, e cumprir com as mesmas.

0 nao cumprimento destas restricoes podera constituir uma violacao da legislacdo de valores mobiliarios
da jurisdicao em causa. Os Oferentes, o Emitente e os Coordenadores Globais nao assumem qualquer
responsabilidade no caso de ocorrer uma violacao de tais restricoes por qualquer pessoa.

As informacgdes contidas neste Prospeto nao constituem uma oferta de venda ou uma solicitacao de uma
oferta de compra de acdes, nem havera qualquer venda de acbes, em qualquer jurisdicdo na qual tal
oferta ou solicitacao seja ilegal. Os investidores nao devem aceitar qualquer oferta relativa a quaisquer
acoes, ou proceder a aquisicdo das mesmas, a menos que o facam em funcao de informacdes contidas em
prospeto devidamente aprovado e publicado na jurisdicdio em causa, salvo no que respeita aos
Trabalhadores da REN (conforme definido infra) que exercam funcées em Sociedades Elegiveis (conforme
definido infra) com sede fora de Portugal.

A Oferta Publica de Venda, que se rege pelo disposto no Cdd.VM, decorre exclusivamente no territorio
portugués, nao se realizando noutros mercados, designadamente, nos Estados Unidos da América (“EUA”),
Reino Unido da Gra Bretanha e Irlanda do Norte, Italia, Espanha, Franca, Australia, Canada, Japao ou
Africa do Sul, sem prejuizo de nela poderem participar todos os destinatarios cuja participacdo nao seja
proibida por lei que lhes seja aplicavel.

Estados Unidos da América

As Acdes ndo foram, nem irdo ser, registadas ao abrigo do “Securities Act” e nao poderado ser oferecidas
ou vendidas nos EUA. As Acbes estao a ser oferecidas e alienadas fora dos EUA de acordo com a
“Regulation S”.

Espaco Econémico Europeu

Exceto em Portugal e apds a aprovacao do presente Prospeto, ndo sera nem podera ser realizada em
qualquer Estado Membro do Espaco Econdmico Europeu que transpds a Diretiva dos Prospetos (um
“Estado-Membro Relevante”), uma oferta ao pUblico de Acdes, salvo nos casos previstos nas seguintes
isencoes estabelecidas na Diretiva dos Prospetos, caso as mesmas tenham sido transpostas no Estado
Membro Relevante:

(i) ofertas dirigidas unicamente a entidades juridicas que sejam investidores qualificados
conforme definidos na Diretiva dos Prospetos; e/ou

(ii) ofertas dirigidas a menos de 150 pessoas singulares ou coletivas por Estado-Membro relevante,
que nao sejam investidores qualificados, tal como definidos na Diretiva dos Prospetos, e nos
termos permitidos por esta, com o prévio consentimento dos Coordenadores Globais da
Oferta; e/ou

(iii) ofertas em quaisquer outras circunstancias previstas no n.° 2 do artigo 3.° da Diretiva dos
Prospetos;

e, em qualquer caso, desde que essa oferta de Acdes nao crie para o Emitente, os Oferentes ou os
Coordenadores Globais uma obrigacao de publicar um prospeto ao abrigo do artigo 3.° da Diretiva dos
Prospetos ou de qualquer medida de implementacdao da Diretiva dos Prospetos num Estado-Membro
relevante. Cada pessoa que inicialmente tenha adquirido acdes, ou a quem tenha sido efetuada uma
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oferta, sera considerada como tendo representado, garantido e acordado com os Coordenadores Globais, o
Emitente e os Oferentes que é um “investidor qualificado” com o significado previsto na lei daquele
Estado-Membro Relevante que transpds o artigo 2.°, n.° 1, alinea (e) da Diretiva dos Prospetos, salvo no
que respeita aos Trabalhadores da REN (conforme definido infra) que exercam funcdées em Sociedades
Elegiveis com sede fora de Portugal, em relacdo aos quais a oferta de agdes nao constitui uma oferta
publica por aplicacao da isencao prevista na alinea (ii) do paragrafo anterior.

Para os efeitos da presente seccao, a expressao “oferta ao publico de acées”, relativamente a quaisquer
acoes em qualquer Estado-Membro Relevante, significa (i) qualquer comunicacdo ao publico,
independentemente da forma e dos meios por ela assumidos, que apresente informacodes suficientes sobre
as condicoes da oferta e os valores mobiliarios em questdo, a fim de permitir a um investidor decidir sobre
a aquisicao de acoes, ou (ii) qualquer outra definicao de “oferta ao publico” que conste da legislacdo que
transpoe a Diretiva dos Prospetos no Estado-Membro Relevante.

Declara¢oes Relativas Ao Futuro

O presente Prospeto inclui declaracées ou mencdes relativas ao futuro. Os termos como “antecipa”,
“acredita”, “perspetiva”, “planeia”, “tem intencao de”, “estima”, “projeta”, “ira”, “poderia”, “pode”,
“podera” e/ou expressdes semelhantes sao utilizados para identificar declaracoes relativas ao futuro.
Todas as declaracoes ou mencoes constantes deste Prospeto que nao constituem afirmacoes relativas a
factos pretéritos - incluindo, designadamente, aquelas que respeitam a situacado financeira, estratégia
empresarial, planos, objetivos de gestao para operacoes futuras e projecées macroeconomicas relativas a
economia portuguesa - constituem declaracdes relativas ao futuro. Pela sua natureza, tais declaracoes
relativas ao futuro envolvem riscos conhecidos e desconhecidos, incertezas e outros fatores que poderao
determinar que os resultados efetivos, desempenho ou a concretizacao de objetivos ou os resultados do
setor, sejam substancialmente diferentes daqueles que resultam expressa ou tacitamente das declaracées
relativas ao futuro. Tais declaracdes relativas ao futuro baseiam-se numa multiplicidade de pressupostos
em relacdo as atuais e futuras estratégias de negdcio e ao contexto em que a REN espera vir a desenvolver
a sua atividade no futuro. Os fatores importantes que poderao determinar que os resultados, desempenho
ou a concretizacao de objetivos sejam significativamente diferentes daqueles que resultam das
declaracoes relativas ao futuro constantes deste Prospeto incluem, entre outros, os seguintes:

» Alteracbes regulatorias, legislativas, politicas, sociais, econdmicas e outras alteracoes
relacionadas, que ocorram em Portugal e no Espaco Econémico Europeu;

= Os efeitos decorrentes de alteracbes a regulamentacao tarifaria aplicavel, estabelecida pela
Entidade Reguladora dos Servicos Energéticos (“ERSE”);

* A fixacdo pela ERSE de tarifas equilibradas e adequadas relativamente as atividades da REN nos
setores da eletricidade e do gas natural;

= O impacto de alteracdes nas leis, regulamentos e normas em matéria fiscal e do agravamento de
impostos ou reducdo de beneficios fiscais, incluindo o impacto da recentemente aprovada
Contribuicdo Extraordinaria para o Setor Energético (“CESE”) e a potencial extensao do seu
periodo de aplicacao;

» O endividamento da REN e a sua capacidade para assegurar a disponibilizacao de meios de

financiamento em condigdes favoraveis e fazer face a eventuais evolucdes adversas dos mercados
financeiros;

= A exposicao da REN a flutuacoes de taxa de juro e de taxa de cambio;

= A aptidao da REN para obter meios de financiamento para os investimentos planeados ou para
investimentos que venham a diferir dos atualmente previstos;

= A aptidao da REN para executar a sua estratégia empresarial e de expansao internacional;

= A aptiddo da REN para obter e renovar as licencas e outras autorizacées necessarias para realizar
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0s seus projetos;

= O impacto de atrasos na construcao de projetos de desenvolvimento das redes;

» Os eventuais custos acrescidos que venham a ser incorridos pela REN em relacao aos planos de
pensdes de reforma e sobrevivéncia e de assisténcia médica;

» A exposicao da REN a riscos operacionais e a acidentes significativos;

»= O impacto de falhas em sistemas informaticos;

* O resultado de perturbacodes laborais;

= A aptidao da REN para conservar e atrair quadros superiores e pessoal qualificado;

*= A exposicao ao risco de crédito, o qual pode ser acentuado pelas condicdes macroecondémicas;
= A ocorréncia de desastres naturais;

= A aptidao da REN para cumprir com regras ambientais e tratar outras questdes de natureza
ambiental;

= Os custos e a duracao dos processos de expropriacdes de terrenos nas jurisdicdes em que a REN
desenvolve a sua atividade;

= A oposicdo puUblica das comunidades na proximidade das redes (existentes ou projetadas) de
transporte de eletricidade e de gas natural; e

* A possibilidade de contestacao a situacdo dos bens imoveis integrados no patriménio da REN, que
nao estao descritos no Registo Predial.

Outros fatores suscetiveis de determinar que os resultados efetivos, desempenho ou a concretizacao de
objetivos sejam significativamente diferentes constam, designadamente, dos fatores de risco melhor
descritos no Capitulo 4 - “Fatores de Risco”.

As declaracoes relativas ao futuro reportam-se apenas a data do presente Prospeto e a REN nao assume
qualquer obrigacao ou compromisso, salvo quando tal resulte dos seus deveres legais, de divulgar
quaisquer atualizacdes ou de rever qualquer declaracao relativa ao futuro constante do presente Prospeto
de forma a refletir qualquer alteracao das suas expectativas ou qualquer alteracao aos factos, condicoes
ou circunstancias em que os mesmos se basearam. Atentas as incertezas associadas as declaracoes
relativas ao futuro, a REN ndo pode assegurar que os resultados esperados ou as circunstancias projetadas
venham a ser alcancados e adverte expressamente os destinatarios deste Prospeto para ponderarem
cuidadosamente as declaracdes relativas ao futuro previamente a tomada de qualquer decisao de
investimento no ambito da Oferta.

Previsdes ou estimativas de lucros

Este Prospeto nao contém qualquer previsao ou estimativa de lucros futuros.

Apresentacao de informacao financeira e outra informacao

A informacéo financeira contida neste Prospeto relativa aos exercicios findos em 31 de dezembro de 2013,
31 de dezembro de 2012 e 31 de dezembro de 2011 foi preparada a partir das demonstracoes financeiras
consolidadas do Emitente referentes a estes periodos que foram objeto de revisdo legal de contas e

relatorio de auditoria pela Deloitte & Associados, SROC, S.A.

A informacéao financeira contida no presente Prospeto relativa aos trés meses findos em 31 de marco de
2014 foi preparada a partir das demonstracdes financeiras consolidadas relativas aquele periodo que
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foram objeto de revisao limitada pela Deloitte & Associados, SROC, S.A.

As mencionadas demonstracées financeiras anuais e intercalares sao inseridas por remissao neste
Prospeto, conforme consta do Capitulo 25.2 - “Informacdo inserida por remissdo”.

A analise da informacdo econdmico-financeira consolidada apresentada neste Prospeto devera ser lida
conjuntamente com as mencionadas demonstracoes financeiras inseridas por remissao.

As mencionadas demonstracdes financeiras anuais e intercalares foram elaboradas de acordo com as IFRS,
conforme adotadas pela Uniao Europeia (“UE”), nos termos do Regulamento (CE) n.° 1606/2002, de 19 de
julho, e aplicaveis nos termos do Decreto-Lei n.° 35/2005, de 17 de fevereiro, conforme alterado.

Para mais informacao referente as politicas contabilisticas adotadas pela REN, durante o periodo coberto
pelas demonstracdes financeiras consolidadas inseridas por remissao neste Prospeto, deverao ser
consultadas as notas referentes a tais demonstracoes financeiras consolidadas.

Salvo indicacdo em contrario, a informacao financeira e estatistica relativa ao Emitente constante deste
Prospeto é apresentada numa base consolidada.

O Emitente apresenta a sua informacao financeira consolidada em Euros, exceto se contrariamente
especificado ou se um determinado contexto assim o exigir.

Certos valores, informacdo numérica e percentagens apresentados no presente Prospeto foram sujeitos a
arredondamento para o nimero mais proximo e, como resultado, os totais dos referidos valores,
informacao numeérica e percentagens podem variar ligeiramente dos totais aritméticos reais de tais
informacoes.

Foram incluidas neste Prospeto algumas medidas financeiras que ndo sao definidas em IFRS, incluindo o
EBITDA e o EBIT. O EBITDA nao ¢ uma medida financeira definida em IFRS e ndo pode ser considerado uma
alternativa a qualquer medida financeira definida em IFRS, tais como os proveitos, o resultado bruto,
outros rendimentos, o resultado liquido ou os fluxos de caixa das atividades operacionais. Neste ambito,
“EBITDA” significa “earnings before interest, taxes, depreciation and amortization”, isto é resultado
liquido, excluindo custos com amortizagcoes/depreciagdes, juros e impostos. O EBITDA e os racios
relacionados apresentados neste Prospeto relativamente ao Emitente nao devem ser considerados de
forma isolada, nao sao medidas do desempenho ou liquidez do Emitente de acordo com as IFRS e nao
devem ser considerados em alternativa aos resultados ou custos nos periodos relevantes ou a qualquer
outra medida relacionada com desempenho nos termos do IFRS ou como uma alternativa aos fluxos de
caixa das atividades operacionais, de investimento ou financeiras, ou a qualquer outra medida relacionada
com a liquidez do Emitente de acordo com IFRS. O EBITDA nao indica necessariamente se os fluxos de
caixa serdo suficientes ou estardo disponiveis para as exigéncias de capital e pode nao indicar os
resultados das operacdes do Emitente. Em acréscimo, o EBITDA, tal como acima definido, pode nao ser
comparavel com medidas com designacao idéntica usadas por outras sociedades.

O Emitente entende que o EBITDA é um indicador util da sua capacidade de incorrer e cumprir o servico
da divida, assim como da analise de evolucao de negocio, podendo auxiliar certos investidores, analistas e
outras entidades interessadas na avaliacdo do Emitente. Os destinatarios do Prospeto devem ser
cautelosos na comparacao do EBITDA, ou variacoes ajustadas do EBITDA, reportados pelo Emitente e por
outras sociedades. O EBITDA tem limitacées como medida analitica e nao deve ser considerado de forma
isolada. De entre tais limitacoes incluem-se as seguintes: (i) nao reflete os investimentos do Emitente,
nem as futuras exigéncias de capital necessarias para os investimentos ou compromissos contratuais do
Emitente; (ii) nao reflete as alteracdes ao fundo de maneio do Emitente, nem os requisitos de capital
necessarios para tal fundo; (iii) ndo reflete os custos com juros nem os requisitos de capital necessarios
para o servico dos juros e capital da sua divida; e (iv) ainda que a depreciacdo e a amortizacao sejam
encargos que nao de caixa, os ativos depreciados e amortizados terao frequentemente de ser substituidos
no futuro, e o EBITDA nao reflete as exigéncias de capital necessarias para tal substituicao.

O EBIT e os operating cash-flows nao sao igualmente medidas financeiras definidas em IFRS e nao podem
ser considerados alternativas a qualquer medida financeira definida em IFRS. O “EBIT” significa “earnings
before interest and taxes”, isto é resultado operacional. Os “operating cash-flows” correspondem a
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EBITDA x (1 - taxa de imposto efetiva) + depreciacoes e amortizacoes - CAPEX.

Foi ainda incluida neste Prospeto informacao relativa a base de ativos regulados (“RAB”). Neste ambito,
“RAB médio” significa o valor médio dos ativos intangiveis, tal como definido pela ERSE (exclui imobilizado
em curso), liquidos de amortizacdes e de subsidios associados a atividade regulada aceite pelo regulador.
Os valores do RAB médio incluidos neste Prospeto correspondem as médias aritméticas dos valores do RAB
da REN no inicio e no fim de cada periodo. O Emitente considera que o RAB é um indicador relevante do
valor dos ativos da Sociedade, determinando ainda os seus proveitos e resultados operacionais. Os
rendimentos do Emitente estdo diretamente ligados com o RAB, uma vez que a Sociedade é remunerada
por uma taxa de retorno regulada (“RoR”) sobre o RAB, a qual é definida pela ERSE. Ver Capitulo 18 -
“Andlise de Exploracdo e da Situacdo Financeira do Emitente” a proposito dos fatores que afetam os
resultados operacionais da REN e o RAB.

Informacéao estatistica e projecées de terceiros

O presente Prospeto inclui informacdo estatistica e reproduz projecées de terceiros. E conviccdo do
Emitente que a informacado estatistica e as projecoes reproduzidas no presente Prospeto sdo Uteis a
compreensao das principais tendéncias do setor e dos padroes dos mercados em que o Emitente
desenvolve a sua atividade.

Na medida do possivel, estas informacoes e projecdes foram extraidas de fontes idoneas de terceiros, tais
como o Banco de Portugal, a Factset, o Fundo Monetario Internacional (“FMI”) e o Eurostat. O Emitente
declara que a informacao obtida junto de terceiros, incluida no presente Prospeto, foi rigorosamente
reproduzida e que, tanto quanto é do seu conhecimento e até onde consegue verificar com base em
documentos publicados pelos terceiros em causa, nao foram omitidos quaisquer factos cuja omissao possa
tornar a informacao menos rigorosa ou suscetivel de induzir em erro.

No entanto, o Emitente, os Oferentes e os Coordenadores Globais nao procederam a uma revisao
independente de tal informacdo nem de projecdes de terceiros. A informacao estatistica reproduzida no
presente Prospeto deve ser cuidadosamente ponderada. Do mesmo modo, as projecoes de terceiros
utilizadas no presente Prospeto estao sujeitas a incertezas significativas que podem determinar que a
informacao / situacao reais sejam substancialmente diferentes da informacao projetada. O Emitente nao
assume qualquer obrigacao de atualizar tais informacdes e projecées, salvo quando a tal o obriguem os
seus deveres legais.

O Emitente nao presta qualquer garantia quanto a exatidao e completude das informacdes e projecoes de

terceiros contidas neste Prospeto nem assegura que valores ai estimados venham a ser alcancados,
devendo as mesmas ser cuidadosamente ponderadas pelos destinatarios deste Prospeto.
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2.

O Sumario é elaborado com base em requisitos de divulgacao denominados “Elementos”. Tais Elementos

SUMARIO
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sao numerados em seccoes de A a E (A.1 a E.7).

O presente Sumario contém todos os Elementos que devem ser incluidos num sumario para o tipo de
valores mobiliarios e emitente em causa. A numeracao dos Elementos podera ndo ser sequencial uma vez

que ha Elementos cuja inclusao nao é, neste caso, exigivel.

Ainda que determinado Elemento deva ser inserido no Sumario tendo em conta o tipo de valores

mobiliarios e emitente, podera nao existir informacéo relevante a incluir sobre tal Elemento. Neste caso,
sera incluida uma breve descricdo do Elemento com a mencao “Ndo Aplicdvel”.

Seccao A - Introducao e Adverténcias

A1

A.2.

Seccao

B.1

B.2

Adverténcias

Autorizacées
para Revenda

B - Emitente

Denominacéao
juridica e
comercial do
Emitente

Endereco e
forma juridica do
Emitente,
legislacdo ao
abrigo da qual o
Emitente exerce
a sua atividade e
pais em que esta
registado

O presente Sumario deve ser entendido como uma introducédo ao presente
Prospeto, nao dispensando a leitura integral do mesmo, considerando que
a informacdo nele incluida se encontra resumida e nao pretende ser
exaustiva. Adicionalmente, este Prospeto devera ser lido e interpretado
em conjugacao com todos os elementos de informacdao que nele sao
inseridos por remissao para outros documentos, fazendo estes documentos
parte integrante do Prospeto.

Qualquer decisao de investimento nos valores mobiliarios deve basear-se
numa analise do Prospeto no seu conjunto pelo investidor.

Sempre que for apresentada em tribunal uma queixa relativa a informacao
contida no Prospeto, o investidor queixoso podera, nos termos da
legislacao interna dos Estados-Membros, ter de suportar os custos de
traducao do Prospeto antes do inicio do processo judicial.

SO pode ser assacada responsabilidade civil as pessoas que tenham
apresentado o Sumario, incluindo qualquer traducdo do mesmo, e apenas
quando o Sumario em causa for enganador, inexato ou incoerente quando
lido em conjunto com as outras partes do Prospeto ou nao fornecer,
quando lido em conjunto com as outras partes do Prospeto, as
informacdes fundamentais para ajudar os investidores a decidirem se
devem investir nesses valores.

Nao Aplicavel. Nao se autoriza a utilizacdo do presente Prospeto para uma
subsequente revenda de acées.

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

O Emitente é uma sociedade anonima e tem sede social na Avenida dos
Estados Unidos da América, n.° 55, 1749-061 Lisboa, Portugal, com o
nimero Unico de matricula na C.R.C. de Lisboa e de identificacdo de
pessoa coletiva 503 264 032.

O Emitente rege-se pela lei comercial aplicavel as sociedades anénimas
(nomeadamente pelo Codigo das Sociedades Comerciais), pelas normas
legais e regulamentares aplicaveis as sociedades abertas e as sociedades
emitentes de acoes admitidas a negociacdo em mercado regulamentado,
bem como pelas normas nacionais e europeias aplicaveis aos respetivos
setores de atividade. Neste ambito, as atividades da REN encontram-se
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sujeitas a supervisdao e regulamentacdo da ERSE, da DGEG e do Ministro
responsavel pelo setor da energia.

A atividade da REN abrange duas areas de negdcio principais: (i) o
transporte de eletricidade e a gestao técnica global do sistema elétrico
nacional, enquanto operadora da rede nacional de transporte; e (ii) o
transporte de gas natural, enquanto operadora da rede nacional de
transporte de gas natural, sendo ainda responsavel pela rececao,
armazenamento e regaseificacdo de gas natural liquefeito e pelo
armazenamento subterraneo de gas, que opera, por via das concessoes de
servico publico que lhe foram atribuidas no ambito do setor do transporte
de eletricidade e de gas natural em Portugal, até ao termo do respetivo
periodo de concessao.

No ambito do atual quadro legislativo da eletricidade, o sistema elétrico
nacional encontra-se dividido em 5 atividades principais: producao;
transporte; distribuicdo; comercializacao e operacao dos mercados de
eletricidade.

A atividade de transporte de eletricidade é assegurada pela subsidiaria da
REN, REN Rede Eléctrica, a qual detém uma concessao pelo Estado
Portugués para a exploracao da rede nacional de transporte em Portugal
(concedida, pela primeira vez, em setembro de 2000 e posteriormente
renovada por um periodo de 50 anos, a contar de 15 de junho de 2007).

Esta concessao inclui o planeamento, projeto, construcao, operacao,
manutencao e descomissionamento da rede nacional de transporte e da
gestao técnica global do sistema elétrico nacional, de forma a assegurar a
coordenacao de infraestruturas de producao, distribuicao e transporte de
eletricidade, a par da gestdao das interligacoes, tais como as que sao
estabelecidas com a rede de transporte espanhola, salvaguardando,
assim, a continuidade e a seguranca do abastecimento de eletricidade e,
ao mesmo tempo, assegurando um funcionamento integrado e eficiente
do sistema elétrico nacional. Ao longo de 2013, a REN registou 3 servicos
de interrupcao superiores a 3 minutos, o que esta em linha com a recente
melhoria dos servicos prestados pela rede nacional de transporte.

Nos termos do artigo 34.° do Decreto-Lei n.° 172/2006, na sua versao
atualizada, os ativos concessionados sdo detidos pela REN até que a
concessdao reverta para o Estado Portugués em troca do valor
contabilistico liquido dos ativos.

As tarifas aplicaveis sdo fixadas anualmente pela ERSE de acordo com os
critérios constantes do quadro regulatorio por esta estabelecido e revistos
a cada 3 anos, com base em investimentos estimados pelas empresas
reguladas do setor elétrico, bem como nos incentivos a producdo e
estimativas de quantidades, de acordo com as regras estabelecidas no
regulamento tarifario.

0 atual periodo regulatério da eletricidade teve inicio em janeiro de 2012
e termina em dezembro de 2014. E expectavel que as diretrizes gerais do
enquadramento regulatorio da atividade de transporte de eletricidade
para 2015-2017 sejam anunciadas pela ERSE em julho de 2014, para
consulta publica, com o enquadramento final a ser divulgado em
dezembro de 2014. Embora a REN se encontre presentemente em periodo
de interacao com a ERSE relativamente ao enquadramento regulatorio da
eletricidade a aplicar no periodo de 2015-2017, visando ajustar de forma
adequada os critérios do atual enquadramento, ndo é possivel assegurar
que a ERSE nao venha a alterar substancialmente o enquadramento
regulatorio ou a fixar tarifas em termos que afetem, adversa e
significativamente, a atividade, situacdo financeira ou resultados
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operacionais da REN.

Na eletricidade, as atividades reguladas da REN recuperam os proveitos
permitidos através da aplicacdo da tarifa de uso da rede de transporte e
da tarifa de uso global do sistema.

Por sua vez, o sistema nacional de gas natural encontra-se dividido em 6
atividades principais: rececao, armazenamento e regaseificacao de gas
natural liquefeito; armazenamento subterraneo; transporte;
distribuicdo; comercializacdo de gas natural liquefeito e gestdao do
funcionamento do mercado de gas natural.

0 negocio do gas natural da REN abrange a operacgao: (i) da rede nacional
de transporte de gas natural de alta pressdo, levada a cabo pela
subsidiaria da REN, REN Gasodutos; (ii) do terminal de gas natural
liquefeito de Sines, no qual se desenvolvem as atividades de rececao,
armazenamento e regaseificacdo de gas natural liquefeito, levada a cabo
pela subsidiaria da REN, REN Atlantico; e (iii) das infraestruturas de
armazenamento subterraneo e estruturas de apoio situadas no Carrico,
levada a cabo pela subsididria da REN, REN Armazenagem. O
desenvolvimento destas atividades é efetuado através de concessdes de
servico publico com a duracdo de 40 anos, atribuidas pelo Estado
Portugués em 26 de setembro de 2006.

Nos termos dos contratos de concessdao no ambito do sistema nacional do
gas natural, as concessionarias terdo o direito a receber o valor liquido
contabilistico dos ativos afetos a concessao no respetivo termo.

No ambito da respetiva concessdao, cabe a REN Gasodutos a gestao
técnica global do sistema e a coordenacao da distribuicao de gas natural
e das infraestruturas do transporte de gas, por forma a cumprir com os
requisitos de continuidade e seguranca no fornecimento, assegurando
também a operacao integrada e eficiente, bem como o desenvolvimento
do sistema. Em 2013, a REN foi capaz de manter um bom nivel de
servico, sem interrup¢cdes de fornecimento registadas e todos os
indicadores de gas natural.

As tarifas aplicaveis neste ambito sdo calculadas com base nos proveitos
permitidos pelo periodo de cada atividade e funcao, sendo depois
divididos pela estimativa das variaveis que medem o respetivo uso.

Em 1 de julho de 2013, foi publicado pela ERSE o regulamento tarifario
para o periodo regulatorio 2013 - 2016.

As atividades reguladas da REN, desenvolvidas no ambito do sistema
nacional de gas natural, recuperam os proveitos através da aplicacao das
seguintes tarifas associadas a utilizacdo das infraestruturas: (i) a tarifa de
uso do terminal de rececdo, armazenamento e regaseificacdo de gas
natural aplicada pela REN Atlantico, na qualidade de operadora do
terminal de gas natural liquefeito; (ii) a tarifa de uso do armazenamento
subterraneo, aplicada pela REN Armazenagem e pela Transgas
Armazenagem (que nao integra o grupo REN), na qualidade de operadores
das instalagdes de armazenamento subterraneo; (iii) a tarifa de uso da
rede de transporte, aplicavel pelo operador da rede de transporte a todo
o gas injetado em todos os pontos de ligacdo a rede, bem como a entregas
a redes de distribuicao abastecidas através de unidades auténomas de gas
alimentadas com gas natural liquefeito, a entregas a instalacdes
abastecidas por unidades auténomas de gas propriedade de clientes, e a
entregas de refluxos de gas natural por contrafluxo com a emissao do
terminal de gas natural liquefeito de Sines para a rede nacional de
transporte e, por ultimo, a interconexdes internacionais; e (iv) a tarifa de
uso global do sistema, que é aplicada pelo operador do sistema (REN
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Gasodutos), a todo o gas entregue aos operadores da rede de distribuicao,
operadores licenciados, clientes que detenham unidades auténomas de
gas e a todos os clientes diretamente ligados a rede de transporte.

Para facilitar o reporte financeiro a ERSE, os proveitos sdo calculados
com base no ano fiscal de acordo com as diretrizes publicadas pelo
regulador para cada semestre do ano. Como as tarifas se aplicam ao ano
gas, o seu calculo é baseado na média de dois semestres consecutivos de
cada ano fiscal. As tarifas para o ano gas 2013-2014 baseiam-se nos
proveitos permitidos do segundo semestre de 2013 e nas previsdes para
0 primeiro semestre de 2014.

A REN opera ainda em outras areas de negocio que complementam as suas
atividades principais na area da eletricidade e do gas natural: (i) a area
das telecomunicacdes, orientada para a exploracdao da capacidade
excedentaria de telecomunicacdes das respetivas redes de eletricidade e
de gas natural, (ii) a area da comercializacao de eletricidade no ambito
dos dois contratos de aquisicdo de energia, (iii) a area da producao-piloto
de energia elétrica a partir das ondas do mar e (iv) a area de prestacdo
de servicos de consultoria e engenharia a terceiros através da REN
Servicos.

Adicionalmente, a REN detém participacdes estratégicas em sociedades,
tais como a REE (1%), Enagas (1%), HCB (7,5%), OMEL (10%) e Medgrid
(5,45%), tendo reconhecido em 2013 os respetivos dividendos no montante
de €7,6 milhoes de euros.

Atualmente, substancialmente todos os rendimentos operacionais da REN
decorrem das atividades por si exercidas em Portugal.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, foi alcancado um RAB
médio, EBITDA e resultados liquidos de €3.489 milhdes, €521 milhdes e
€121 milhdes, respetivamente, em comparacao com €3.381 milhdes,
€512 milhdes e €124 milhGes, respetivamente, no exercicio findo em 31
de dezembro de 2012, e €3.186 milhdes, €465 milhdes e de €121
milhdes, respetivamente, no exercicio findo em 31 de dezembro de
2011. No trimestre findo em 31 de marco de 2014, o RAB médio da REN
correspondia a €3.500 milhdes, o EBITDA correspondia a €126 milhoes e
os seus resultados liquidos correspondiam a €26 milhdes. Os EBITDA de
2011 e de 2012 foram ajustados de acordo com a metodologia utilizada
em 2013, que inclui os itens nao recorrentes.

Na tabela adiante apresenta-se uma descricao dos proveitos da REN por
segmento / atividade:

Exercicio findo em 31 de dezembro Trimestre findo em 31 de
margo

(Ndo auditadas)
2011 2012 2013 2013 2014

7 (emmilharesde€)
Eletricidade ... . 349.459 410.029 398.231 97.035 97.404
Gas Natural..... . 173.256 172.190 171.918 42.316 41.335
Telecomunicag 4,903 5.460 5.418 1.255 1.236
Operador do mercado de eletricidade . 1.907 - R R -
OULTOS ..ottt e e ettt e ettt e et e 1.296 1.294 432 197 42
Vendas e prestagdes de servigos 530.821 588.973 575.998 140.803 140.017

A REN acredita que os negoécios que desenvolve beneficiam de um
conjunto de pontos fortes:

=  Fluxos de caixa previsiveis e estaveis;

= Regulador independente e enquadramento regulatorio estavel;

= Remuneracao acionista passada atraente;

= Potencial de crescimento da atividade principal da REN no setor

energético;
= Infraestrutura resiliente e de elevada qualidade;
= Parcerias estratégicas fortes e estaveis;
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» Equipa de gestao experiente.

O objetivo da REN ¢é criar valor para os seus acionistas dentro de um
quadro de desenvolvimento sustentado. A REN pretende atingir estes
objetivos através da implementacdo da seguinte estratégia:

= Focar-se nas suas atividades reguladas em Portugal para garantir
fortes fluxos de caixa;

= Manter uma relacdo de cooperacao com as entidades
reguladoras;

= Manter os niveis de rentabilidade;

= Preservar a eficiéncia da sua estrutura de capital;

= Manter a politica de crescimento progressivo de dividendos;

=  Procurar diversificacao através de oportunidades de crescimento
internacional.

Tendo em conta as caracteristicas especificas e a forma de regulacao a
que a REN esta sujeita, a exposicao da REN a alteracdes no consumo,
volume de vendas, custos de producdo ou precos finais da energia é
minima ou mesmo inexistente. Desta forma, as tendéncias, incertezas,
compromissos ou acontecimentos, com probabilidade de afetar as
perspetivas da REN a curto ou médio prazo, ocorridas entre o termo do
exercicio de 2013 e a data deste Prospeto limitam-se a CESE. A REN
estima que a CESE a pagar pela REN em 2014 ascendera aproximadamente
a € 25 milhdes. Este montante terda um impacto negativo correspondente
nas receitas liquidas da REN. Embora o pagamento da CESE esteja
previsto apenas para o ano de 2014, é possivel que a CESE seja mantida
em 2015 e anos seguintes, nao podendo a REN assegurar que a mesma nao
se mantera em exercicios futuros, nem que um imposto similar ou mais
alto nao venha a ser criado no futuro, quer com carater temporario quer
permanente. Ainda que nao tenha sido formalmente aprovada nem seja
conhecida a sua configuracdo concreta - desconhecendo-se,
consequentemente, o impacto estimado para a REN - algumas declaracoes
publicas recentes de membros do Governo indicam que a CESE devera ser
mantida em 2015. A REN continua a aferir o impacto da CESE no seu
negdcio e esta a avaliar as suas opgdes para a contestar.

De entre as tendéncias, incertezas, compromissos e acontecimentos com
probabilidade de afetar significativamente as perspetivas da REN no curto
ou médio prazo destacam-se, ainda, as alteracdes ao enquadramento
regulatorio da eletricidade para o novo periodo regulatério. O atual
periodo regulatoério da eletricidade termina em dezembro de 2014. Para o
novo periodo regulatorio, a ERSE ira ajustar ou modificar o quadro
regulatorio e fixar as regras para definicdo dos proveitos a auferir pela
REN a recuperar através das tarifas para os trés anos seguintes.

O Emitente é a entidade made do grupo que corresponde ao conjunto
formado pela REN e as sociedades que com ela se encontram em relacao
de dominio ou de grupo nos termos do artigo 21.° do Cddigo dos Valores
Mobiliarios. Apresenta-se de seguida a estrutura do grupo REN a data
deste Prospeto:
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B.6

Principais
acionistas

R E N }{ REN—Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.

100% 100% 100% 100% 100% 100%

REN Finance BV*  RENTELECOM  REN Trading REN Rede Eléctrica REN Servicos Enondas

REN Gas

REN Gasodutos

100%
REN Armazenagem

100%
REN Atlantico

* Constituida na Holanda.

A seguinte tabela inclui informacao sobre os principais acionistas,
incluindo os Oferentes, tanto quanto é do conhecimento do Emitente e
dos Oferentes na presente data:

Antes da Oferta e a data do
Prospeto

Apés a Oferta '

Titular :;Nd:eal:?::: # A:;T:::!ii:zs * N.wd::i:f ) #
State Grid 133.500.000 25,0% 0 0 133.500.000 25,0%
E:eroration of China
Oman 0il @ 80.100.000 15,0% 0 0 £0.100.000 15,0%
Parpublica 52.871.3407 9,9% 52.871.340 9,9% 0 0
cGD @1 5.920.428 ® 11% | 5.868.660 1,1% :eterminado = ':eteminada =
EGF 41.514.449 7,8% 0 0 41.514.449 7,8%
Gestmin, SGPS, S.A. # 31.326.951 5,9% 0 0 31.326.951 5,9%
EDP & 26.707.335 5,0% 0 0 26.707.335 5,0%
Oliren, SGPS, 5.A 26.700.000 5,0% 0 0 26.700.000 5,0%
Red Eléctrica 26.700.000 5,0% 0 0 26.700.000 5,0%

Corporacion, S.A.

' Esta participacdo qualificada, calculada nos termos do artigo 20.° do C6d.VM, é imputavel as
sociedades (i) SGEL, enquanto sua titular direta, (ii) SGID, na qualidade de acionista dominante da
SGEL, e, por ultimo, (iii) State Grid Corporation of China, enquanto sociedade que controla
integralmente a SGEL. Esta participacdo encontra-se sujeita ao regime de indisponibilidade
previsto no artigo 5.° do Decreto-Lei n.° 106-B/2011, de 3 de novembro, nas Resolucées do
Conselho de Ministros n.° 10/2012, de 20 de janeiro, e n.° 13/2012, de 8 de fevereiro, e
estabelecido nos instrumentos juridicos celebrados com a Parpublica aquando da sua aquisicao, até
as 00h00m do dia 25 de maio de 2016, sujeito a certas excecoes.

% Esta participacdo qualificada, calculada nos termos do artigo 20.° do C6d.VM, é imputavel as
sociedades (i) Mazoon BV, na qualidade de titular direta, e (ii)) Oman Oil, que detém a totalidade
da primeira. Esta participacao encontra-se sujeita ao regime de indisponibilidade previsto no
artigo 5.° do Decreto-Lei n.° 106-B/2011, de 3 de novembro, nas Resolucdes do Conselho de
Ministros n.° 10/2012, de 20 de janeiro, e n.° 13/2012, de 8 de fevereiro, e estabelecido nos
instrumentos juridicos celebrados com a Parpublica aquando da sua aquisicao até as 23h59m do dia
24 de maio de 2016, sujeito a certas excecoes.

30 nlmero de acbes indicado tem por base a informacao constante do Relatério e Contas da REN
respeitante ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2013 e os comunicados divulgados pela REN
em 29 de abril de 2014. Esta participacao qualificada, calculada nos termos do artigo 20.° do
Cod.VM, é imputavel a sociedade e inclui (i) 30.494.566 acOes detidas diretamente pela EGF, (ii)
10.933.393 acdes detidas pela Logo Finance, S.A., uma sociedade totalmente detida pela EGF, (iii)
86.000 acoes detidas direta e indiretamente pelo Dr. Filipe Mauricio de Botton, a data Presidente
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do Conselho de Administracao da EGF, e (iv) 490 acbes detidas direta e indiretamente pelo Dr.
Alexandre Carlos de Mello, vogal do Conselho de Administracdo da EGF. Os direitos de voto
inerentes as acdes da REN detidas pela EGF sdo igualmente imputaveis a sociedade Nikky
Investments, S.A., detentora da totalidade do capital da EGF, e ao Dr. Filipe Mauricio de Botton,
detentor do controlo da sociedade Nikky Investments, S.A.

Esta participacdo qualificada, calculada nos termos do artigo 20.° do Cod.VM, inclui (i)
31.046.951 acoes detidas diretamente e (ii) 280.000 acoes detidas pelo Sr. Manuel Carlos de Melo
Champalimaud, enquanto acionista maioritario da Gestmin, SGPS, S.A. e Presidente do respetivo
Conselho de Administracao.

> A EDP detém 18.690.000 acbes diretamente e 8.017.335 acdes indiretamente através do Fundo de
Pensées do grupo EDP, entidade em relacdo de grupo com a EDP.

® Esta participacao da CGD resulta da detencao direta de 5.914.489 acdes e de 5.939 acdes detidas
pelo Fundo de Pensdes CGD.

"Todas Acbes da Categoria B, as quais tém um direito especial Unico que se consubstancia na nao
sujeicao dos acionistas que sejam seus titulares, ou que as representem, a limitacao de direitos de
voto prevista no n.° 3 do artigo 12.° do Contrato de Sociedade. As Acoes da Categoria B alienadas
pela Parpublica na Venda Direta Institucional e na OPV serao automaticamente convertidas em
Acoes ordinarias.

8 Das quais 5.868.660 s3o Acoes da Categoria B que tém um direito especial Unico que se
consubstancia na nao sujeicao dos acionistas que sejam seus titulares, ou que as representem, a
limitacao de direitos de voto prevista no n.° 3 do artigo 12.° do Contrato de Sociedade. As Acoes da
Categoria B alienadas pela CGD na Venda Direta Institucional e na OPV, serao automaticamente
convertidas em Acoes ordinarias.

°0 nimero de acdes ordinarias representativas do capital social da REN a serem detidas pela CGD
apos o fecho da Oferta e a respetiva percentagem nao podem ser determinados nesta data, uma
vez que o nimero de acoes ordinarias detidas pela CGD se encontra sujeito a variacdes em base
diaria.

10 Estado Portugués detém a totalidade do capital social da ParpUblica e da CGD.

" Assumindo que nenhum acionista, com excecdo dos Oferentes, altera a sua participacdo na
pendéncia da Oferta.

Os dados financeiros que se apresentam seguidamente resultam das
demonstracoes financeiras consolidadas da REN referentes aos exercicios
findos em 31 de dezembro de 2011, de 2012 e de 2013 e aos 3 meses
findos em 31 de marco de 2014 e respetivas notas, inseridas por remissao
no presente Prospeto.

Demonstragéo consolidada dos resultados

Exercicio findo em 31 de dezembro Trimestre findo em 31 de
margo
(Ndo auditadas)
2011 2012 2013 2013 2014
7 (emmilharesde€)
798 405 112 56 21
Prestacdes de servicos.... 530.023 588.568 575.886 140.747 139.996
Rendimentos de construcdo em ativos concessionados ... e 349.269 200.507 187.464 20.307 9.524
Ganhos e perdas imputados de associadas e
empreendimentos conjuntos 10.326 665 (361) 45 36
Outros rendimentos operacionais . 26.909 21.143 25.744 7.260 5.296
Rendimentos operacionais 917.325 811.287 788.845 168.415 154.874
Custo das vendas (1.417) (797) (303) (40) (54)
Gastos de construcao em ativos concessionados .. (316.305) (172.892) (162.179) (14.739) (4.901)
Fornecimentos e servicos externos .. (52.923) (57.532) (44.028) (9.125) (6.683)
Gastos com pessoal (48.284) (50.671) ™ (53.599) (13.729) (13.058)
Depreciacdes e amortizacoes (181.765) (197.368) (201.242) (50.011) (50.417)
Reversdes / (reforgos) de provisoes . (15.234) (2.636) 212 - -
Imparidade (perdas / reversoes).. (2.650) (2.646) 5.296 - (28)
Outros gastos operacionais (15.558) (12.512) (12.750) (3.428) (3.162)
Gastos operacionais (6340136) (497.053) (468.593) (91.072) (78.302)
Itados operacionais 283.189 314.234 320.252 77.343 76.572
Gastos de financiamento .... (111.942) (145.740) (162.703) (35.964) (32.529)
Rendimentos financeiros.. 3.995 2.257 12.917 1.810 2.685
Dividendos de empresas participadas .. 4.596 7.461 7.558 - -
Itados financeiros (103.351) (136.023)  (142.228) (34.153) (29.844)
Resultados antes de impostos 179.838 178.211 178.024 43.190 46.728
Imposto sobre o rendimento ...........covviiiiiiiiiiiiiiini, (59.250) (54.650) (56.721) (14.120) (14.217)
Contribuicao extraordinaria sobre o setor energético - - - - (6.217)
Resultado liquido do periodo 120.588 123.561 121.303 29.070 26.293
Atribuivel a:
Acionistas da Sociedade 120.576 123.561 121.303 29.070 26.293
Interesses ndo controlados .. 12 - - - -
Resultado liquido consolidado do periodo 120.588 123.561 121.303 29.070 26.293
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(1) Os gastos com pessoal em 2012 foram reexpressos (passando de €50.340 mil a €50.671 mil) nas demonstracdes financeiras
consolidadas da REN para 2013, conforme requerido pela IAS 19.

Demonstragéo consolidada da posigao financeira

Trimestre
Exercicio findo em 31 de dezembro findo em 31
de margo
2011 2012 2013 2014
(Nao
auditado)
(em milhares de €)
ATIVOS
Ativo nao corrente
Ativos fixos tangiveis . 488 827 934 831
Goodwill 3.774 3.774 3.774 3.774
Ativos intangiveis 3.888.161 3.891.464 3.877.420 3.836.600
Participagbes financeiras em associadas e empreendimentos
conjuntos 8.717 9.382 12.155 12.191
Ativos disponiveis para venda. 82.051 131.002 156.886 178.555
Instrumentos financeiros derivados 26.696 6.853 - 3.190
Outros ativos financeiros 5.667 112.583 102.274 102.261
Clientes e outras contas a receber 80.079 70.451 81.588 117.478
Ativos por impostos diferidos . 63.057 61.215 67.800 77.404
4.158.691 4.287.552 4.302.831 4.332.285
Ativo corrente
Inventarios 3.628 2.920 1.880 1.862
Clientes e outras contas a receber 226.791 310.738 565.923 337.264
Imposto sobre o rendimento a receber 14.015 14.318 - -
Instrumentos financeiros derivados 1.144 416 - -
Outros ativos financeiros .... . - 8.864 22.728 74.899
Caixa e equivalentes de caixa . 69.407 61.246 167.987 54.838
314.984 398.503 758.518 468.864
Total do ativo 4.473.675 4.686.054 5.061.349 4.801.149
CAPITAL PROPRIO
Capital e reservas atribuidas aos detentores de capital:
Capital SOCHAL ..uuiivvriieeiiiii e 534.000 534.000 534.000 534.000
Acbes proprias . (10.728) (10.728) (10.728) (10.728)
Reservas 215.401 231.753 271.634 287.497
Resultados acumulados ... 178.189 149.002" 163.356 284.660
Resultado liquido consolidado acumulado do periodo atribuivel a
EteNtores de CAPItAl ...........eeveereereerseesreeseeeseeseeeeeseeseereeennans 120.576 123.561" 121.303 26.293
Total capital préprio 1.037.439 1.027.589 1.079.566 1.121.722
PASSIVO
Passivo ndo corrente
EMPréstimos obtidos ........cccivuuuuiiiiiiiiiiiiiiiiiiieciii e 2.354.032 1.535.495 2.430.159 2.229.544
Obrigagées de beneficios de reforma e outros 55.110 105.808 126.231 125.683
Instrumentos financeiros derivados 14.239 27.958 34.320 26.651
Provisdes para outros riscos e encargos 4.520 4.801 4.690 4.690
Fornecedores e outras contas a pagar . . 381.495 360.895 370.298 381.948
Passivos por impostos diferidos.................ooeviiiiiiiiiiiiii 66.875 82.797 73.956 90.617
2.876.271 2.117.755 3.039.654 2.859.133
Passivo corrente
Empréstimos obtidos 53.587 1.170.400 250.325 308.071
Provisdes para outros riscos e encargos 27.794 2.419 1.213 1.073
Fornecedores e outras contas a pagar . 476.328 367.081 642.973 453.207
Imposto sobre o rendimento a pagar 520 - 44,935 55.731
Instrumentos financeiros derivados 1.735 81 2.683 2.212
559.965 1.540.711 942.129 820.294
Total passivo 3.436.236 3.658.465 3.981.783 3.679.427
4.473.675 4.686.054 5.061.349 4.801.149

Total capital proprio e passivo

(1) Os resultados transitados de 2012 foram reexpressos de €148.671 mil para €149.002 mil e o resultado liquido de 2012 de €123.892
mil para €123.561 mil nas demonstracoes financeiras consolidadas da REN para 2013, conforme requerido pela IAS 19.

Demonstragéo consolidada dos fluxos de caixa

Trimestre findo em 31 de
Exercicio findo em 31 de dezembro margo
2011 2012 2013 2013 2014
(Nao auditado)

(Em milhares de €)
Fluxos de caixa liquidos das atividades operacionais......

296.617 279.961 506.288 120.736 162.884
Fluxos de caixa liquidos das atividades de
INVESEIMENTO ... eeeeeeeeeeeeee e eeeeeeeeeeeeeeeannes (302.390) (362.991) (148.227) (245.233) (87.467)
Fluxos de caixa liquidos das atividades de
financiamento .........cceeeviiiiiiiiiiiiiiin (23.958) 75.917 (252.180) 155.046 (187.768)
Aumento/ (diminui¢do) liquido(a) de caixa e
SeUS equIValentes .......c.uviiuniiiiiiiiniii (29.731) (7.112) 105.880 30.548 (112.351)
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Caixa e equivalentes de caixa no inicio do

PEMIOAO. ..evvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiei ittt 101.871 68.358 61.246 61.246 167.126
Saida do perimetro do grupo OMIP (3.782) - - - -
Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo..... 68.358 61.246 167.126 91.794 54.775

Outros Dados Financeiros e Operacionais

Exercicio findo em 31 de dezembro Trimestre findo em 31
de margo
2011 2012 2013 2013 2014
(em milhdes de €, salvo indicagao diferente)
EBITDA™®®
465,0 511,6 521,5 127,4 126,5
FFO®
302,4 320,9 322,5 79,1 76,7
Operating Cash Flows"
22,2 214,0 231,7 81,8 94,2
CAPEX
349,4 201,1 187,8 20,3 9,5
RAB Médio
Eletricidade .. 1.806 1.973 2.067 2.010 2.098
Com prémio 561 753 892 823 954
Sem prémio 1.245 1.220 1.175 1.187 1.144
Gas natural . 1.045 1.087 1.114 1.114 1.102
Terrenos . 335 321 308 313 299
Total 3.186 3.381 3.489 3.437 3.500
Remuneragao do RAB
Eletricidade 144,9 199,7 180,1 43,6 44,9
Com prémio . 50,8 83,2 85,3 19,7 22,4
Sem prémio.. 94,1 116,5 94,7 23,9 22,5
Gas natural . 83,6 86,9 88,9 22,3 21,8
Terrenos .... 13,3 10,4 9,1 2,3 0,2
LI T 241,8 297,1 278,1 68,1 66,9
RoR
Eletricidade
COM PIeMIO ...vevveerereereereseseaeeteeseeseeses s e eseeseenas 9,06% 11,05% 9,56% 9,56% 9,37%
Sem prémio 7,56% 9,55% 8,06% 8,06% 7,87%
Terrenos 3,97% 3,24% 2,95% 2,91% 0,30%
Gas natural . 8,00% 8,00% 7,98% 8,00% 7,91%
7,61% 8,79% 7,97% 7,93% 7,64%
Outros Proveitos
Eletricidade
Recuperagdo Amortizagoes e Amortizagdo de subsidios ... 126,4 136,0 140,9 349 36,3
Recuperagdo de OPEX 70,4 72,0 66,8 16,4 15,7
Outros " 22,5 16,4 27,0 6,7 3,5
Gas Natural
Recuperagdo Amortizagoes e Amortizagdo de subsidios ... 52,7 59,7 59,9 15,0 14,0
Recuperagdo de OPEX 39,0 38,3 37,8 9,4 8,5
OUEroS ™ ..o 8,9 6,3) (7,5 2,6) 1,5
Divida liquida 2.311,3 2.512,4 2.402,3 2.473 2.366,6
Divida liquida /EBITDA 5,0 4,9 4,6 4,9 4,7
Retorno do capital investido antes de impostos
EBIT 283,2 314,2 320,3 77,3 76,6
RAB médio 3.186 3.381 3.489 3.437 3.500
Retorno do capital investido antes de impostos 8,9% 9,3% 9,2% 9,0% 8,8%

(1) A tabela abaixo ilustra a reconciliacao do EBITDA com o Resultado Liquido nos periodos indicados:

Exercicio findo em 31 de dezembro Trimestre findo em 31
de margo

2011 2012 2013 2013 2014

(ndo auditado)

(em milhées de €)

Resultado liquido. 120,6 123,6" 121,3 29,1 26,3
Depreciacoes e amortizagoe: .. 181,8 197,4 201,2 50,0 50,4
Resultados financeiros 103,4 136,0 142,2 34,2 29,8”
Imposto sobre o rendimento 59,3 54,6 56,7 14,1 14,2
Contribuicdo extraordinaria sobre o setor energético .. - - - - 6,2
EBITDA 465,0 511,6 521,5 127,4 126,5
(a) 0 resultado liquido de 2012 foi reexpresso (de € 123,892 milhares para 123.561 milhares) nas demonstraces financeiras

consolidadas da REN para 2013, conforme requerido pela IAS 19.

(b) Os resultados financeiros foram ajustados para efeitos de calculo de EBITDA deduzindo os custos financeiros relativos aos
Finantial Transmission Rights (“FTR”) no montante de €0,5 milhdes
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B.8

B.9

B.10

B.11

Seccao

C.1

Informacoes
financeiras pro
forma
fundamentais
selecionadas

Previsao ou
estimativa de
lucros
Reservas
expressas no
relatério de
auditoria das
informacées
financeiras
historicas
Capital de
exploracao do
Emitente -
Opiniao
qualificada

REN

2) O EBITDA de 2011 e de 2012 foram ajustados de acordo com a metodologia utilizada em 2013, que inclui os itens nao recorrentes.

3) A tabela abaixo discrimina o EBITDA da REN por segmento, nao considerando os ajustamentos referidos em (2) e (4):

IR I N N

Electricidade  331,3 385,4 388,8 93,6
Gas Natural 163,6  155,7 157,2 37,6
52253 -29,5 -24,5 -4,8
472,5 511,6 521,5 126,5

Outros
TOTAL

Fonte: Results Report anual da REN (informagdo ndo auditada nem sujeita a revisdo limitada)

(4) Em adicéo ao ponto (2) acima referido, o EBITDA de 2012 foi reexpresso nas demonstragdes financeiras consolidadas da REN referentes a
2013.

(5) O FFO é definido como rendimentos liquidos antes de depreciagao e amortizagao.

6) Os operating cash-flows correspondem a EBIT x (1 - taxa de imposto efetiva) + depreciacdes e amortizacdes - CAPEX. No primeiro trimestre

de 2014 a taxa de imposto efetiva exclui a CESE.

7) “Outros” para efeitos da eletricidade corresponde a remuneracao dos terrenos hidricos, a renda dos terrenos da zona de protecao, a
remuneracdo dos ativos no fim de vida, ganhos comerciais dos incentivos permitidos, juros de desvios tarifarios, incentivo de
disponibilidade e outros proveitos. Exclui proveitos de construgdes.

8) “Outros” para efeitos do gas natural corresponde ao efeito de alisamento das tarifas, juros de desvios tarifarios e outros proveitos. Exclui
proveitos de construgdes.

9) 0 Retorno do capital investido antes de impostos corresponde ao EBIT dividido pelo RAB médio. O EBIT, de 2009 em diante, inclui o
impacto do IFRIC 12 (isto é, da interpretacdo emitida pelo Internacional Financial Reporting Interpretations Committee do
International Accounting Standards Board relativamente a forma como devem as IFRS ser aplicados a contabilizagdo, pelos
operadores de concessdes de servicos, dos direitos e obrigagdes relativos aos contratos de concessao de servigos).

Nao Aplicavel. As informacdes financeiras incluidas neste Prospeto
constituem informacdo histérica relativa a REN e nao informacao
financeira pro forma.

N&ao Aplicavel. Este Prospeto ndo contém qualquer previsdo ou estimativa
de lucros futuros.

Nao Aplicavel. As demonstracées financeiras consolidadas da REN
referentes aos exercicios findos em 31 de dezembro de 2011, de 2012 e de
2013 foram objeto de auditoria e o respetivo relatorio ndo contém
reservas.

Nao Aplicavel. O Emitente considera que o seu capital de exploracao é
suficiente para as suas necessidades atuais, ou seja, para os 12 meses
seguintes a data deste Prospeto.

C - Valores Mobiliarios

Tipo e categoria
dos valores
mobiliarios a
oferecer e a
admitir a
negociacao

Os valores mobiliarios objeto da OPV sdo 11.748.000 acdes ordinarias,
nominativas e escriturais, com o valor nominal de €1 cada uma (as quais
sao atualmente acdes da Categoria B, mas que se irao converter em acoes
ordinarias com a sua alienacdo no ambito da Oferta), representativas de
2,2% do capital social da REN.

As acles da categoria B que venham a ser objeto de reprivatizacao no
ambito da Oferta serdo objeto de conversao automatica em acoes
ordinarias, sem que essa conversao necessite de aprovacdo dos respetivos
titulares ou de deliberacao de qualquer drgao do Emitente, nos termos do
numero 4 do artigo 4.° do Contrato de Sociedade do Emitente.

As acdes encontram-se inscritas na Central de Valores Mobiliarios, na
presente data, com o cddigo ISIN PTRELXAM0009, enquanto acgoes
representativas do capital social da REN que correspondem a Categoria B,
até a sua alienacao pelos Oferentes. As Acoes a adquirir no ambito da OPV
passarao a ter o cddigo ISIN PTRELOAMO008 correspondente as acgoes
ordinarias representativas do capital social da REN.
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C.2

Cc.3

C.4

C.5

C.6

c.7

Moeda em que os
valores
mobiliarios sao
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integralmente
realizadas e
valor nominal
Direitos
associados aos
valores
mobiliarios

Restricoes a livre
transferéncia
dos titulos

Admissdo a
negociacao

Politica de
dividendos

REN

As acdes representativas do capital social da REN sao emitidas em euros.

O capital social do Emitente é de 534.000.000,00 euros, representado por
534.000.000 acées, com o valor nominal de €1 cada uma.

De acordo com o estabelecido na lei e nos estatutos, as acoes
representativas do capital social da REN conferirdao aos seus titulares os
mesmos direitos. Todas as acdes contém os seguintes direitos politicos e
economicos:

= Direito a informacao;

= Direito a participar e votar na assembleia geral;

= Direito de participacao nos lucros;

= Direito a partilha do patrimoénio em caso de liquidacao;

= Direito de preferéncia na subscricdo de novas acoes;

= Direito a receber novas acées; e

= Direito a impugnar deliberacdes dos 6rgaos sociais.

Os acionistas titulares de acdes correspondentes a, pelo menos, 2% do
capital social podem requerer a convocacao de uma assembleia geral, a
inclusdo de assuntos na ordem de trabalhos de assembleia geral ja
convocada e, bem assim, apresentar propostas de deliberacao relativas a
assuntos constantes da convocatoria ou a esta aditados, nos termos
previstos nos artigos 23.°-A e 23.°-B do Codigo dos Valores Mobiliarios.

Nos termos legais, nenhuma entidade, incluindo entidades que exercam
atividade no respetivo setor em Portugal ou no estrangeiro, pode ser
titular, direta ou indiretamente, de uma participacao superior a 25% do
capital social da REN.

Estas limitacbes a titularidade de acdes da REN foram introduzidas na
sequéncia da transposicao de diretivas comunitarias aplicaveis aos setores
da eletricidade e do gas natural em matéria de separacao juridica e de
propriedade entre o operador de transporte daqueles bens e os
operadores que realizem as demais atividades em cada um dos setores.

Ademais, nos termos dos estatutos da REN, nao serao contados os votos
inerentes as acdes ordinarias, emitidos por qualquer acionista, em nome
proprio ou como representante de outrem, que excedam 25% da
totalidade dos votos correspondentes ao capital social.

As acdes da REN nao se encontram admitidas em nenhum outro mercado
regulamentado, que ndo o Euronext Lisbon. Foi solicitada a admissdao a
negociacdo no Euronext Lisbon de um maximo de 58.740.000 agdes
escriturais e nominativas, ordinarias, com o valor nominal de €1,
representativas de 11% do capital social da REN. E previsivel que a
admissao, caso venha a ser decidida favoravelmente, ocorra em 17 de
junho de 2014.

As acdes adquiridas no segmento destinado a trabalhadores da REN apenas
poderao ser objeto de negociacdo no Euronext Lisbon apos o decurso de
90 dias a contar da data do respetivo registo em conta.

O Emitente tem procurado aumentar, sustentada e incrementalmente, o
montante dos seus dividendos. No entanto, a referida politica de
dividendos do Emitente encontra-se condicionada pela performance e
situacao financeira do Emitente, o seu investimento, potenciais aquisicoes
futuras, resultados esperados futuros de operacoes, tributacao, fluxos de
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Secc¢ao D - Riscos

D.1

Principais riscos
especificos do
Emitente ou do
seu setor de
atividade

REN

caixa, condicoes de endividamento, entre outros fatores. Adicionalmente,
a aplicacdo em 2014 da CESE podera ser prolongada em anos futuros e,
pelo menos, a 2015, o que podera afetar a aptidao do Emitente para
pagar dividendos no futuro.

O investimento em acoes representativas do capital social da REN envolve
riscos de natureza diversa. Os potenciais investidores deverao ter em
consideracao toda a informacao contida neste Prospeto e, em particular,
aos riscos que em seguida se descrevem, antes de tomarem qualquer
decisdao de investimento. O texto que se segue descreve os riscos mais
significativos e suscetiveis de afetar a REN, mas que nao constituem os
Unicos riscos inerentes a REN. Adicionalmente, podem existir alguns riscos
atualmente desconhecidos e outros que, apesar de serem atualmente
considerados como nao relevantes, se venham a tornar relevantes no
futuro. A evolucdo dos negocios, a situacdo financeira ou os resultados
operacionais da REN poderao ser afetados de forma adversa em virtude
dos riscos descritos. O valor de mercado das acoes podera diminuir devido
a qualquer um dos riscos descritos e os investidores podem perder a
totalidade ou parte do seu investimento. Este Prospeto contém
igualmente declaracées sobre factos futuros que implicam riscos e
incertezas. Os resultados efetivos podem diferir materialmente dos
previstos nestas declaracoes sobre factos futuros devido a determinados
fatores, incluindo os riscos enfrentados pela REN, descritos abaixo e em
qualquer outra parte do presente Prospeto.

Riscos Relacionados com Condi¢6es Macroeconoémicas

= A REN é afetada pelos desenvolvimentos da economia portuguesa, que
se encontra num periodo de consideravel instabilidade
macroecondémica.

= O Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira obriga a adocao de
determinadas reformas estruturais para o periodo de 2011 a 2014.

= O final do PAEF podera criar incerteza relativamente a capacidade do
Estado Portugués para satisfazer as suas necessidades de
financiamento através dos mercados de capitais.

* Poderédo ser implementadas medidas adicionais pelo Estado Portugués
no contexto do PAEF de forma a limitar o aumento dos precos da
energia.

= A REN pode ser negativamente afetada por descidas adicionais da
notacéo de risco soberano da Republica Portuguesa.

= O enquadramento regulatoério e de supervisao da UE pode afetar
adversamente Portugal.

» As condicoes dos mercados financeiros poderao afetar adversamente a
capacidade da REN para obter financiamento, incrementando a
exposicao da Empresa ao risco de liquidez e aumentando
significativamente o custo da sua divida.

Riscos Relacionados com a Atividade e o Setor do Emitente

= A atividade desenvolvida pela REN encontra-se sujeita a extensa
regulamentacdo nacional e comunitaria e os seus resultados
operacionais sao afetados por leis e regulamentos, incluindo
regulamentos sobre a remuneracdo que a REN pode auferir pelo
transporte de eletricidade e pelas atividades relacionadas com o gas
natural.

= A rendibilidade futura da REN pode ser afetada de forma adversa por
alteracoes recentes ou futuras no regime de remuneracao e tarifas
estabelecido pela ERSE.

= As tarifas que a REN aufere pelas atividades reguladas de transporte
de eletricidade e de gas natural baseiam-se num conjunto de
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pressupostos que podem revelar-se incorretos.

A REN pode ser afetada de forma adversa por alteracdes das leis ou
regulamentos fiscais ou por aumento de impostos ou reducao de
beneficios fiscais.

0 endividamento significativo da REN podera afetar negativamente a
situacao financeira e capacidade para suportar desenvolvimentos
adversos e aumentos nas taxas de juro e a auséncia de financiamento
em condicoes favoraveis poderao afetar, de forma adversa e material,
a atividade, situacao financeira e resultados operacionais da REN.

A REN pode ser afetada de forma adversa por flutuacdes nas taxas de
juro.

A REN pode ser afetada por descidas adicionais na sua notacao de risco
de crédito.

A REN pode nao ter capacidade para financiar os investimentos
planeados.

A REN pode nao conseguir executar com sucesso a sua estratégia de
negocios, designadamente na medida em que a sua capacidade para
atingir os seus objetivos se encontra condicionada por riscos
especificos relacionados com atrasos na aprovacdo de planos de
investimento.

A estratégia de crescimento internacional da REN podera nao ser bem-
sucedida.

A nao renovacao ou o termo ou a resolucao antecipada das concessoes
atribuidas a REN ou das autorizacées ou licencas de que a REN dispde
podem impedir a realizacao do valor total de certos ativos e provocar
perdas de lucros futuros, sem que haja uma compensacao adequada.

A cessacao das parcerias celebradas entre a REN e a SGID e a Oman Oil
pode afetar negativamente a capacidade da REN de implementar a sua
estratégia internacional e o seu financiamento.

Atrasos nos projetos de construcao de redes podem afetar, adversa e
materialmente, a atividade, a situacao financeira e os resultados
operacionais da REN.

A REN esta sujeita a riscos operacionais.

As operacoes da REN podem dar lugar a acidentes graves para a saude
e seguranca.

Uma falha nos sistemas informaticos podera afetar adversamente as
operacdes da REN.

A REN pode incorrer em custos futuros relativos aos planos de pensdes
de reforma e sobrevivéncia e de assisténcia médica.

A REN podera enfrentar interrupcdes laborais que interfiram com as
suas operacoes e atividade.

O sucesso da REN depende de reunir uma equipa de gestores
qualificados e com experiéncia.

A REN estd exposta a riscos de crédito, os quais poderdo ser
intensificados pelas condicdes macroeconomicas.

Os ativos da REN poderao ser danificados por catastrofes naturais e por
catastrofes provocadas pelo homem e a REN pode incorrer em
responsabilidades civis dai resultantes.

As atividades da REN estao sujeitas a extensa regulamentacao
ambiental.

A REN depende da expropriacao de terrenos e da constituicao de
direitos de servidao sobre terrenos para a construcao das redes de
transporte e unidades de armazenamento.

A REN podera enfrentar oposicdo publica ou falta de apoio das
comunidades estabelecidas nas imediacoes das redes de transporte de
gas natural e eletricidades existentes e/ou projetadas.

Parte dos ativos imobiliarios da REN nao se encontra registada junto
do registo predial nem junto da autoridade tributaria.
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Informacao de
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principais riscos
especificos dos
valores
mobiliarios
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E.1

E.2a

Receitas liquidas
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estimadas
cobradas ao
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montante liquido
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= 0 Acordo de Gestao de Consumo de Gas Natural celebrado entre a REN

e a Transgas inclui uma disposicao que pode ser entendida como

“clausula de nacao mais favorecida”.

0 preco de mercado das Acdes podera ser negativamente afetado por

vendas subsequentes de acdes por parte dos atuais acionistas.

= A volatilidade do mercado podera desencadear uma queda do preco
das Acdes e do valor do investimento, pelo que os investidores
poderao nao conseguir revender as suas Acoes a um preco igual ou
superior ao desta Oferta.

= Quaisquer aumentos de capital da REN a realizar no futuro poderao ter
um impacto negativo no preco das Acoes e os acionistas poderao sofrer
uma diluicao das suas participacoes na medida em que nao tenham
capacidade para participar nos referidos aumentos de capital.

= O pagamento de dividendos das Acdes esta sujeito a retencado na fonte
em Portugal.

= A REN podera nao conseguir pagar dividendos, ou os dividendos pagos
poderdao nao ser consistentes com o histérico de pagamento de
dividendos ou com a politica de distribuicdo progressiva de dividendos.

= Os acionistas de paises que nao adotaram o Euro enfrentam um risco
de investimento suplementar decorrente das flutuacées de taxa de
cambio relativamente a sua participacao no capital social da REN.

= Qs direitos dos acionistas minoritarios poderao ver-se limitados no
quadro da lei portuguesa.

= Certas disposicoes da lei portuguesa e os Estatutos poderao ter o
efeito de impedir uma mudanca de controlo na REN.

= A OPV e Venda Direta Institucional poderao ser suspendidas ou
anuladas e a Venda Direta Institucional podera ser resolvida, com base
em razodes de interesse publico e até ao momento da liquidacao fisica
das Acoes.

= As alteracoes a estrutura acionista da REN, designadamente em
resultado de oferta publica de aquisicao, podem determinar alteracoes
na sua estratégia e consequentemente afetar os seus resultados.

0 preco de venda de Acdes na OPV, cujo critério e modo de fixacao se
encontra previsto na RCM2, sera definido em data posterior a publicacao
do presente Prospeto e nos termos previstos na RCM2, pelo que nao é
possivel na presente data indicar o montante liquido de receita da OPV. O
preco de venda de Ac¢des na Venda Direta Institucional e na OPV sera, nos
termos da RCM1 e da RCM2, fixado por despacho da Ministra de Estado e
das Financas ou, em caso de subdelegacao, por despacho da Secretaria de
Estado do Tesouro, tendo em conta os critérios fixados na RCM2. Assim,
nao é possivel na presente data indicar o montante liquido de receita da
Oferta.

Caso as Acdes venham a ser integralmente alienadas, estima-se que o
montante total da Oferta seja de 155,1 milhdes de euros, apurado
assumindo a cotacao do dia 28 de maio de 2014 (ou seja, 2,641 euros por
acao) e o desconto de 5% para as Acoes a alienar a Trabalhadores da REN.

Os Oferentes receberdao a totalidade do produto liquido resultante da
venda das A¢des no ambito da Oferta, ndo existindo quaisquer receitas da
Oferta que revertam para o Emitente.

Nao obstante nao serem afetas ao Emitente quaisquer receitas da Oferta,
esta suportara um custo de aproximadamente €450.000, acrescidos de
IVA, relativo a despesas incorridas no ambito da Oferta.

As receitas serao afetas pelos Oferentes de acordo com o previsto na Lei-
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E.3

Termos e
condicbées da
Oferta

REN

Quadro das Privatizacoes, nos seus estatutos e nos termos previstos nas
deliberacoes dos respetivos oOrgdos sociais, conforme aplicavel. Em
concreto, nos termos da RCM2, as receitas auferidas no quadro da
alienacao pela CGD serao integralmente aplicadas na CGD para os efeitos
do disposto na alinea d) do artigo 16.° da Lei-Quadro das Privatizacoes.

No que se refere as receitas auferidas no quadro da alienacdo, pela
Parplblica, das Acdes de que é titular, as mesmas serao utilizadas de
acordo com a afetacao que vier a ser definida ao abrigo do artigo 9.° do
Decreto-Lei n.° 209/2000, de 2 de setembro, nos termos do qual as
receitas serao entregues ao Estado - que as podera afetar, nos termos da
Lei-Quadro das Privatizacbes, a amortizacdo da divida publica, a
amortizacao da divida do setor empresarial do Estado, ao servico da
divida resultante de nacionalizacdes e ainda a novas aplicacdes de capital
no setor produtivo - ou afetas pela Parplblica a uma das seguintes
finalidades legais: a) Amortizacao da divida de empresas participadas; b)
Novas aplicacées de capital no setor produtivo. A opcdo a tomar sera
objeto de despacho da Ministra das Financas, que concretizara a afetacao
das receitas, nos termos da lei.

No ambito da Oferta e conforme determinado pelo Decreto-Lei de
Reprivatizacao e complementado pelo Decreto-Lei n.° 70/2014, pela RCM1
e pela RCM2, procede-se, mediante uma OPV, a alienacdo de 11.748.000
Acoes representativas de 2,2% do capital social da REN e, mediante uma
Venda Direta |Institucional, a alienacdo de 46.992.000 Acodes
representativas de 8,8% do capital social da REN, e assumindo a nao
utilizacao dos mecanismos de transmissibilidade de Acdes entre lotes.

Das Acdes a alienar na OPV é reservado um lote de 587.400 Acdes
representativas de 0,11% do capital social da REN, para aquisicao por
Trabalhadores da REN e um lote de 11.160.600 Acoes, representativas de
2,09% do capital social da REN, para aquisicdo pelo publico em geral. As
Acdes nao colocadas no ambito desse mesmo lote, acrescem ao lote da
oferta dirigida ao pUblico em geral. Por outro lado, as Acdes destinadas ao
publico em geral que nao sejam colocadas acrescem ao lote reservado aos
Trabalhadores da REN acima referido.

As Acoes a alienar pela ParpUblica e pela CGD que nao forem destinadas a
OPV, bem como aquelas que eventualmente nao sejam colocadas no
ambito desta, sdao objeto de uma Venda Direta Institucional a um conjunto
de instituicdes financeiras de lei pessoal portuguesa ou estrangeira, as
quais ficam obrigadas a proceder a subsequente dispersao das Acdes nos
mercados de capitais, nos termos de um caderno de encargos aprovado
pela RCM1 e da qual constitui anexo.

Os numeros maximos de acdes a alienar na OPV e na Venda Direta
Institucional poderao ser alterados em funcao e na exata medida do que
resultar da aplicacdo dos mecanismos de comunicabilidade entre a OPV e
a Venda Direta Institucional na RCM1, com respeito pela proporcao entre
as acdes a serem alienadas pela Parpublica, por um lado, e pela CGD, por
outro, em cada modalidade de venda.

Caso a procura verificada na OPV exceder as Acoes a alienar objeto da
mesma, o lote destinado a Venda Direta Institucional podera ser reduzido
em percentagem nao superior a 30% das AcOes a alienar inicialmente
destinadas a OPV, acrescendo a esta Ultima a quantidade de Acoes
reduzida aquele lote.

Por outro lado, se a procura verificada na Venda Direta Institucional
exceder as AcOes a alienar objeto desta, o lote destinado a Venda Direta
Institucional podera ser aumentado em percentagem nao superior a 30%
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do lote que lhe foi inicialmente alocado, reduzindo-se no correspondente
montante o lote de A¢des a alienar pela Parpublica e pela CGD destinado
a OPV.

Caso a procura verificada seja inferior a oferta, no ambito da OPV ou da
Venda Direta Institucional, é assegurada a observancia do principio da
proporcionalidade, em cada modalidade de venda, entre as Acoes detidas
respetivamente pela Parpublica e pela CGD.

As Acdes a oferecer na OPV poderao ser adquiridas durante o periodo que
decorrera entre as 8h30m do dia 2 de junho de 2014 e as 15h00 do dia 12
de junho de 2014, inclusive.

Em qualquer dos segmentos da OPV, a atribuicao das Acoes a cada ordem
de compra far-se-a em lotes de 10 Acdes, com um limite minimo de 10
Acoes e até um limite maximo de 40.000 Acdes, no caso do segmento para
0 publico em geral, e de 5.000 Acbes, no segmento dirigido a
Trabalhadores da REN. Caso tal venha a demonstrar-se necessario, a
atribuicdo de Acoes sera efetuada através de rateio ou sorteio, conforme
definido na RCM1, de acordo com os seguintes principios:

= Havendo necessidade de rateio, o conjunto de ordens de compra
transmitidas durante o 1.° periodo da OPV, compreendido entre o 1.°
dia (til em que este se inicia e o 5.° dia Util antes do seu termo,
inclusive, beneficiam de um coeficiente de rateio superior ao das
demais ordens, na percentagem de 100%, salvo se aquelas ordens
puderem ser integralmente satisfeitas com a aplicacao de coeficiente
de rateio inferior;

= As Acdes a atribuir a cada ordem serao iguais ao maior nimero inteiro
multiplo de 10 contido na multiplicacdo do respetivo coeficiente pela
quantidade da ordem;

= As Acbes que remanescerem em resultado do processo de atribuicao
previsto nos niUmeros anteriores serao atribuidas em lotes de 10 Acdes,
por sorteio, primeiramente entre o conjunto das ordens de compra
manifestadas durante o primeiro periodo da OPV e apos a satisfacao de
cada um destas com um lote cada, entre as demais ordens de compra.

De seguida apresenta-se um quadro que resume as datas previstas que se
consideram mais relevantes ao longo das principais fases da Oferta e do
processo de admissao a negociacao:

Descrigdo das principais fases da Oferta Data prevista

30 de maio de 2014

Data de aprovacédo do Prospeto

Periodo de rececao das ordens de compra na Oferta Plblica de
Venda

1.° Periodo da Oferta Publica de Venda

2.° Periodo da Oferta Plblica de Venda

De 2 de junho a 12 de junho de 2014

De 2 de junho a 4 de junho de 2014
De 5 de junho a 12 de junho de 2014

Data a partir da qual as ordens de compra na Oferta Plblica de

Venda se tornam irrevogaveis (inclusive)

9 de junho de 2014

Periodo de bookbuilding para a Venda Direta Institucional

De 2 de junho a 12 de junho de 2014

Envio pelos intermediarios financeiros das ordens de compra
recebidas para a Oferta PUblica de Venda a Euronext Lisbon -
Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A.

Diariamente desde as 8:00 horas as 19:00 horas, do
dia 2 de junho a 12 de junho de 2014,com excecao
do Gltimo dia no qual as ordens terdo que ser
transmitidas até as 16:30 horas

Fixagdo do preco final da Oferta Publica de Venda e da Venda
Direta Institucional

13 de junho de 2014

Alocacéo de Acbes na Venda Direta Institucional

13 de junho de 2014

Data da Sessao Especial de Mercado Regulamentado para
apuramento dos resultados da Oferta Publica de Venda

16 de junho de 2014

Liquidacao fisica e financeira das Acdes alienadas na Oferta
Publica de Venda

17 de junho de 2014

Liquidacao fisica e financeira das Agdes alienadas na Venda
Direta Institucional

17 de junho de 2014
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Data prevista para a admissao a negociacao das Acoes (apos

liquidaco fisica e financeira) 17 de junho de 2014

Fim do periodo de indisponibilidade para as A¢oes destinadas a

reserva de Trabalhadores da REN 15 de setembro de 2014

Nos termos da RCM1, se razdes de relevante interesse publico o
aconselharem e até ao momento da liquidacdo fisica das compras e
vendas realizadas na Sessao Especial de Mercado Regulamentado, a OPV
podera ser anulada ou suspensa mediante despacho da Ministra de Estado
e das Financas. De igual forma, a Venda Direta Institucional podera ser
suspensa ou anulada, se razdoes de relevante interesse publico o
aconselharem, por despacho da Ministra de Estado e das Financas, até ao
momento da liquidacao fisica. Acresce que, por razdoes de interesse
publico, e sem prejuizo da possibilidade de anulacdo e suspensao do
processo de reprivatizacao do capital social do Emitente, a Venda Direta
Institucional pode ser resolvida pela Parplblica e pela CGD, apos
autorizacdo da Ministra de Estado e das Financas, até ao momento da
liquidacao fisica.

Se, entre a data da sua aprovacao e a data de admissdo a negociacdo das
Acoes, for detetada alguma deficiéncia no Prospeto ou ocorrer qualquer
facto novo ou se tome conhecimento de qualquer facto anterior nao
considerado no Prospeto, que sejam relevantes para a decisao a tomar
pelos destinatarios da OPV, o Emitente e os Oferentes deverdo requerer
imediatamente a CMVM a aprovacao de adenda ou retificacdo do
Prospeto. Os investidores que tenham aceite a Oferta antes de publicada
a adenda ou a retificacdo tém o direito de revogar a sua aceitacao, no
prazo de 2 dias Uteis ap6s a divulgacao da adenda ou da retificacao, desde
que a deficiéncia, o facto anterior ou o facto novo, seja detetado,
conhecido ou ocorra antes de terminar o prazo da Oferta e da entrega das
Acoes.

E reservado um lote de 587.400 Acdes para aquisicio pelos Trabalhadores
da REN, isto € as pessoas que (i) estejam, a data da publicacdo da RCM1,
ao servico da REN ou de qualquer das Sociedades Elegiveis ou que (ii) ndo
se encontrando na situacdo referida em (i), tenham mantido vinculo
laboral durante mais de 3 anos com qualquer das mencionadas Sociedades
Elegiveis, exceto aquelas cujo respetivo vinculo laboral tenha cessado por
despedimento em consequéncia de processo disciplinar e aquelas que
tenham solicitado a cessacao do respetivo contrato de trabalho. Para este
efeito, para além da REN, sdo Sociedades Elegiveis, isto é a cujos
trabalhadores é reservado um lote para aquisicdo de Acdes, as seguintes
sociedades: REN Rede Eléctrica, REN Gasodutos, REN Atlantico, REN
Armazenagem, RENTELECOM, REN Finance, REN Trading, Enondas, REN
Servicos, REN Gas. Estes trabalhadores beneficiam de um desconto de 5%
relativamente ao preco das agbes oferecidas ao publico em geral, as quais
ficam sujeitas a um regime de indisponibilidade quanto a sua transmissao
ou oneracao, por um prazo de 90 dias a contar do respetivo registo em
conta de valores mobiliarios. Os trabalhadores podem, individualmente e
no lote que lhes é destinado, manifestar ordens de compra até 5.000
acoes.

E reservado um lote para o plblico em geral de 11.160.600 Acdes,
podendo ser dadas ordens de compra individualmente neste lote até
40.000 Acoes.

O Caixa - Banco de Investimento, S.A. é o intermediario financeiro
responsavel pela prestacdo dos servicos de assisténcia aos Oferentes e ao
Emitente na OPV, nos termos e para os efeitos do artigo 337.° do Cod.VM.
Foi constituido um sindicato para a colocacao das aces na OPV, incluindo
os seguintes intermediarios financeiros:
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Interesses
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percentagem de
diluicdo imediata
resultante da
Oferta
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estimadas
cobradas ao
investidor pelo
Emitente ou
pelos Oferentes
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= Chefe do Consorcio:  Caixa - Banco de Investimento, S.A.
= Co-lideres: Caixa Geral de Depositos, S.A.

Banco Comercial Portugués, S.A.

Banco ActivoBank, S.A.

Banco Santander Totta, S.A.

A OPV nao é objeto de tomada firme nem de garantia de colocacdo. Sera
celebrado pelos Oferentes e pelo sindicato de bancos encarregues da
Venda Direta Institucional, o Contrato de Venda Direta Institucional
relativamente as Acdes objeto da Venda Direta Institucional que é parte
da Oferta, e que integra as seguintes instituicdes financeiras:

= Coordenadores Globais e bookrunners:
Caixa - Banco de Investimento, S.A.
Merrill Lynch International
= Co-lideres:
Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.
Banco Portugués de Investimento, S.A.
No que respeita quer a Oferta Publica de Venda quer a Venda Direta
Institucional, os Oferentes pagarao aos Coordenadores Globais e a outras
instituicdes financeiras integrantes do sindicato da OPV e do sindicato da
Venda Direta Institucional, uma comissao maxima global de 1,2% calculada
sobre o resultado global bruto da alienacao das Acdes na Oferta, o que
corresponde a um montante maximo de 1,9 milhdes de euros assumindo a
cotacao do dia 28 de maio de 2014 (ou seja, 2,641 euros por acdo), a qual
acrescem eventuais encargos fiscais a taxa legal em vigor.
As entidades oferentes das Acdes sdo a Parpublica - Participacoes Publicas
(SGPS), S.A., com sede na Avenida Defensores de Chaves, n.° 6, em
Lisboa, e a Caixa Geral de Depdsitos, S.A., com sede na Avenida de Jodo
XXI, n.° 63, em Lisboa.

A Sociedade acordou com os bancos integrantes do sindicato da Venda
Direta Institucional que, por um periodo de 90 dias a contar da celebracao
do Underwriting Agreement, nao ira, sem o consentimento prévio dos
Coordenadors Globais, direta ou indiretamente, praticar os seguintes atos:

= Transmitir acdes ou valores mobiliarios representativos de, ou
convertiveis em, ou passiveis de exercicio sobre, ou permutaveis com,
acdes da Sociedade (incluindo, designadamente, oferecer, onerar,
prometer vender, transferir qualquer opcao ou direito de adquirir);

= Celebrar swaps ou outros derivados ou outros contratos ou transacoes
com efeito economico equivalente;

= Emitir ou levar a cabo quaisquer atos destinados a emitir acdes
representativas do capital social da Sociedade, ou valores mobiliarios
convertiveis, ou valores mobiliarios que incluam um direito de
subscricao/permuta, warrants, ou outros valores mobiliarios de
natureza equivalente, com algumas excecoes.

Nao Aplicavel. Na medida em que as Acbes se encontram emitidas e que

ndo existira emissao e/ou subscricdo de novas acdes do Emitente, nado

ocorrera diluicao de participacdes sociais.

Nao serao cobradas quaisquer despesas ao investidor pelo Emitente ou
pelos Oferentes. As eventuais despesas pela transmissao de ordens e pela
manutencao de contas de registo de valores mobiliarios dependem do que
estiver fixado, a cada momento, nos precarios dos intermediarios
financeiros para este tipo de servicos.
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3. DEFINIGOES
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Exceto se expressamente indicado de outro modo, os termos a seguir mencionados tém, no presente
Prospeto, os significados aqui referidos:

“Acoes”

“Acoes a alienar a
Trabalhadores da REN”

“Acbes a alienar na Oferta
Publica de Venda”

“Acoes a alienar na Venda
Direta Institucional”

“Acoes a alienar pela CGD”

“Acoes a alienar pela
Parpublica”

“Acoes da Categoria B”

“Atual Quadro Legislativo
da Eletricidade”

“Atual Quadro Legislativo
do Gas”

As 58.740.000 acoes escriturais e nominativas, com valor nominal de 1
euro, atualmente da Categoria B, mas que se irao converter
automaticamente em acdes ordinarias com a sua alienacdo no ambito da
Oferta, representativas de 11% do capital social da REN que sao objeto da
Oferta pela Parpublica e pela CGD.

As 587.400 Acdes a alienar na OPV no ambito do lote reservado aos
Trabalhadores da REN, representativas de 0,11% do capital social da REN,
beneficiando de um desconto de 5% relativamente ao preco das Acoes
oferecidas ao pUblico em geral, as quais ficam sujeitas a um regime de
indisponibilidade quanto a sua transmissdo ou oneracdo, por um prazo de
90 dias a contar do respetivo registo em conta de valores mobiliarios.

As 11.748.000 Acoes a alienar no ambito da OPV representativas de 2,2%
do capital social da REN.

As 46.992.000 Acdes a alienar no ambito da Venda Direta Institucional
representativas de cerca de 8,8% do capital social da REN.

As 5.868.660 Acoes representativas de 1,1% do capital social da REN a
alienar pela CGD no ambito da Oferta de acordo com a RCM1, com a RCM2
e com a deliberacao do Conselho de Administracao da CGD com data de
21 de maio de 2014.

As 52.871.340 Acodes representativas de 9,9% do capital social da REN a
alienar pela ParpuUblica na Oferta de acordo com a RCM 1, com a RCM2 e
com a deliberacdo da Comissdo Executiva da Parpublica com data de 23
de maio de 2014.

As aclOes escriturais e nominativas, com valor nominal de um euro,
representativas do capital social da REN, cujo Unico direito especial
consiste na nao sujeicdo a limitacao dos direitos de voto prevista no n.° 3
do artigo 12.° dos Estatutos e que se irao converter automaticamente em
acoes ordinarias com a sua alienagdo no ambito da Oferta, conforme
previsto nos Estatutos da REN.

O atual quadro legislativo do setor da eletricidade estabelecido pela
legislacao europeia e portuguesa, incluindo esta ultima o Decreto-Lei n.°
78/2011, de 20 de junho, que alterou e republicou o Decreto-Lei n.°
29/2006, de 15 de fevereiro, e o Decreto-Lei n.° 172/2006, de 23 de
agosto, conforme  posteriormente alterados e republicados,
respetivamente, pelo Decreto-Lei n.° 215-A/2012, de 8 de outubro, e pelo
Decreto-Lei n.° 215-B/2012, de 8 de outubro, que conjuntamente
estabelecem o enquadramento juridico geral do SEN.

O atual quadro legislativo do setor do gas natural estabelecido pela
legislacao europeia e portuguesa, incluindo esta ultima o Decreto-Lei n.°
77/2011, de 20 de junho, que alterou e republicou o Decreto-Lei n.°
30/2006, de 15 de fevereiro, que estabelece as bases gerais da
organizacao e do funcionamento do SNGN e o Decreto-Lei n.° 140/2006,
de 26 de julho, tal como posteriormente alterado, respetivamente, pelo
Decreto-Lei n.° 230/2012 e pelo Decreto-Lei n.° 231/2012, ambos de 26
de outubro.
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“CAE”

“CAGR” ou “t.c.m.a.”

“CCGT”
“CDS ”

“Central de Valores

Mobiliarios” ou “CYM”

“CESE”

“CGD,’

“CMEC”

“CMVM”

“Cod.VM”

“Codigo do IRC”

“Codigo do IRS”

‘iComercializador de
Ultimo Recurso do SEN”

‘iComercializador de
Ultimo Recurso do SNGN”’

“Contrato de Venda
Direta”

REN

Os 33 contratos de aquisicao de energia celebrados entre 1993 e 1996
com os titulares de centros eletroprodutores térmicos e hidricos
localizados em Portugal continental.

A taxa anual de crescimento composta (“compound annual growth
rate”).

Os centros eletroprodutores de ciclo combinado a gas natural.
Credit default swap.

O sistema centralizado de valores mobiliarios escriturais gerido pela
Interbolsa e composto por conjuntos interligados de contas, através das
quais se processa a constituicdo e a transferéncia dos valores mobiliarios
nele integrados e se assegura o controlo da quantidade dos valores
mobiliarios em circulacado e dos direitos sobre eles constituidos.

Contribuicdo Extraordinaria sobre o Setor da Energia, cujo regime foi
criado pelo artigo n.° 228 da Lei n.° 83-C/2013, de 31 de dezembro.

A Caixa Geral de Depositos, S.A.

Os custos para a manutencao do equilibrio contratual relacionados com os
CAE.

A Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios.

0O Codigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99,
de 13 de novembro, conforme alterado.

0 Codigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas, aprovado
pelo Decreto-Lei n.° 442-B/88, de 30 de novembro, conforme alterado.

0 Codigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares, tal como
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 442-A/88, de 30 de novembro, conforme
alterado.

A entidade titular de licenca de comercializacdo de energia elétrica
sujeita a obrigacbes de servico universal, atualmente a EDP - Servico
Universal S.A. e 10 cooperativas, juntas de freguesia e empresas.

A entidade titular de licenca de comercializacdo de gas natural sujeita a
obrigacoes de servico pUblico, atualmente a Beiragas - Companhia de Gas
das Beiras, S.A., a Diana Gas - Sociedade Distribuidora de Gas Natural de
Evora, S.A., a Dunensegas - Sociedade Distribuidora de Gas Natural do
Douro, S.A., a EDP Gas Universal, S.A., a Lisboagas Comercializacao, S.A.,
a Lusitanagas Comercializacao, S.A., a Medigas - Sociedade Distribuidora
de Gas Natural do Algarve, S.A., a Paxgas - Sociedade Distribuidora de
Gas Natural de Beja, S.A., a Transgas, S.A, a Setgas Comercializacao,
S.A., a Sonorgas - Sociedade de Gas do Norte, S.A. e a Tagusgas - Empresa
de Gas do Vale do Tejo, S.A.

0 contrato entre a Parpublica, a CGD e os bancos integrantes do sindicato
da Venda Direta Institucional, que rege a transmissao das Acoes a alienar
na Venda Direta Institucional a celebrar no dia util imediatamente a
seguir ao termo do periodo da OPV.
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“Coordenadores Globais”
“CSC ”

“Decreto-Lei de
Reprivatizac¢do”

“Decreto-Lei n.° 70/2014”

“Decreto-Lei n.° 29/2006”

“Decreto-Lei n.° 30/2006”

“DGEG"

“Diretiva da Eletricidade”

“Diretiva do Gas”

“Diretiva dos Prospetos”

“EBIT”

“EBITDA”

“EDP”

“EDP Distribuicao”

REN

O Caixa - Banco de Investimento, S.A. e o Merrill Lynch International.

O Codigo das Sociedades Comerciais, aprovado pelo Decreto-Lei n.°
262/86, de 2 de setembro, conforme alterado.

O Decreto-Lei n.° 106-B/2011, de 3 de novembro, que aprova a 2.? fase
do processo de reprivatizacao da REN.

O Decreto-Lei n.° 70/2014, de 9 de maio, que aprova o periodo e regime
de indisponibilidade das Acoes a adquirir pelos Trabalhadores da REN.

O Decreto-Lei n.° 29/2006, de 15 de fevereiro, na redacao que lhe foi
conferida pelo Decreto-Lei n.° 215-A/2012, de 8 de outubro, com as
alteracoes introduzidas pelo Decreto-Lei n.° 104/2010, de 29 de
setembro, pelo Decreto-Lei n.° 78/2011, de 20 de junho, pelo Decreto-Lei
n.° 112/2012, de 23 de maio, e pela Declaracao de Retificacao n.°
74/2012, de 17 de dezembro, o qual estabelece os principios gerais
relativos a organizacao e funcionamento do SEN, bem como ao exercicio
das atividades de producao, transporte, distribuicao e comercializacao de
eletricidade e a organizacao dos mercados de eletricidade.

O Decreto-Lei n.° 30/2006, de 15 de fevereiro, na redacao que lhe foi
conferida pelo Decreto-Lei n.° 230/2012, de 26 de outubro, com as
alteracoes introduzidas pelo Decreto-Lei n.° 66/2010, de 11 de junho,
pelo Decreto-Lei n.° 77/2011, de 20 de junho, pelo Decreto-Lei n.°
74/2012, de 26 de marco, e pelo Decreto-Lei n.° 112/2012, de 23 de
maio, o qual estabelece os principios gerais relativos a organizacao e ao
funcionamento do SNGN, bem como ao exercicio das atividades de
rececao, armazenamento, transporte, distribuicao e comercializacao de
gas natural, e a organizacao dos mercados de gas natural.

A Direcao Geral de Energia e Geologia.

A Diretiva n.° 2009/72/CE, de 13 de julho, do Parlamento Europeu e do
Conselho.

A Diretiva n.° 2009/73/CE, de 13 de julho, do Parlamento Europeu e do
Conselho.

A Diretiva n.° 2003/71/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de
novembro de 2003, conforme alterada pela Diretiva n.° 2008/11/EU, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 11 de marco de 2008, pela
Diretiva n.° 2010/73/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de
novembro de 2010, pela Diretiva 2010/78/EU, do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 24 de novembro de 2010, pela Diretiva 2013/50/EU, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 22 de outubro de 2013 e pela
Diretiva n.° 2014/51/EU, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de
abril de 2014.

“Earnings before interest and taxes”, isto é resultado operacional.
“Earnings before interest, taxes, depreciation and amortization”, isto é
o resultado liquido, excluindo custos com amortizacoes/depreciacoes,
juros e impostos.

A “EDP - Energias de Portugal, S.A.”.

A “EDP - Distribuicao - Energia, S.A.”.
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“EDP Servico Universal”

“Emitente” ou “Sociedade”
ou “Empresa” ou “REN”

“Enondas”

“ERSE”

“Estatutos” ou “Contrato

de Sociedade”

“Euro”, “euro”, “EUR” ou

“€ ”

“Euronext Lisbon”

“EUETS”

“Galp Energia”
‘lGNL ”

“HCB ”

“IFRS”

“Interbolsa”

‘lISIN”

“IVA”
“MAT”
“MIBEL”
“MIBGAS”

“M Wh”

REN

A “EDP - Servico Universal, S.A.”.

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

A “Enondas, Energia das Ondas, S.A.”.
A Entidade Reguladora dos Servicos Energéticos.

Os estatutos atualizados do Emitente.

0 euro, a moeda Unica Europeia.

O mercado regulamentado gerido pela “Euronext Lisbon - Sociedade
Gestora de Mercados Regulamentados, S.A.”.

O regime comunitario de licencas e emissdo da UE estabelecido pela
Diretiva n.° 2003/87/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de
outubro de 2003, relativa a criacdo de um regime de comércio de licencas
de emissao de gases com efeito de estufa na Comunidade e que altera a
Diretiva n.° 96/61/CE do Conselho, conforme posteriormente alterada
pela Diretiva n.° 2004/101/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
27 de outubro de 2004, Diretiva n.° 2008/101/CE do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 19 de novembro de 2008, pelo Regulamento (CE) n.°
219/2009 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 11 de marco de 2009,
e pela Diretiva n.° 2009/29/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
23 de abril de 2009.

A “Galp Energia SGPS, S.A.”.

Gas natural liquefeito.

A “Hidroelétrica de Cahora Bassa, S.A.”.

As Normas Internacionais de Relato Financeiro (“International Financial
Reporting Standards”).

A Interbolsa - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacao e de Sistemas
Centralizados de Valores Mobiliarios, S.A., com sede em Avenida da
Boavista, 3433 - 4100-138 Porto - Portugal.

O numero internacional de identificacdo de titulos (“International
Securities Identification Number”).

O imposto sobre o valor acrescentado.
Muito alta tensao.

0 mercado Ibérico de eletricidade.

0 mercado Ibérico de gas natural.

Um milhar de kWh.
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“Oferentes”

“Oferta”

“Oferta Publica de Venda”
ou “OPV”

“Oferta Reservada a
Trabalhadores”

“OMIE”
“OMIP”

“ORD”

“ORT"

“OS ”

“PAEF”

“Parpublica”

“PDIRGN”

“PDIRT”

“RAB”

“RCM 1”

“RCM 2”

“REE”

REN

A Parpublica e a CGD.
A Oferta Plblica de Venda e a Venda Direta Institucional.

A oferta publica de venda de 11.748.000 Acdes representativas de 2,2% do
capital social da REN, prevista no artigo 7.° do Decreto-Lei de
Reprivatizacao e na alinea a) do n.° 1 da RCM1.

A oferta de Acdes reservada a Trabalhadores da REN, nos termos do artigo
7.° do Decreto-Lei de Reprivatizacao, dos artigos 1.° e 2.° do Decreto-Lei
n.° 70/2014 e dos artigos 2.° e 4.° da RCM1.

O “Operador del Mercado Ibérico de Energia - Polo Espafol, S.A.”.
O “Operador do Mercado Ibérico (Portugal), SGPS, S.A.”.

O operador da rede de distribuicao (no ambito do (i) SEN, a EDP -
Distribuicao, S.A. e do (ii) SNGN, tendo este como operadores das redes
de distribuicao regionais a EDP - Gas Distribuicao, S.A., a Lisboagas GDL,
S.A., a Beiragas - Companhia de Gas das Beiras, S.A., a Tagus - Empresa
de Gas do Vale do Tejo, S.A., a Lusitania Gas - Companhia de Gas do
Centro, S.A., a Setgas - Sociedade de Distribuicdo de Gas Natural, S.A.).
No que respeita aos operadores de redes de distribuicao locais, vide
definicdo de Comercializador de Ultimo Recurso do SNGN.

O operador da rede de transporte (no ambito do (i) SEN, a REN Rede
Eléctrica, e do (ii) SNGN, a REN Gasodutos).

0 ORT enquanto responsavel pelo desempenho das suas funcoes de gestao
técnica global do sistema em que se integra (no ambito do (i) SEN, a REN
Rede Eléctrica, e do (ii) SNGN, a REN Gasodutos).

O Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira acordado em 2011 pela
Replblica Portuguesa com a Comissdao Europeia, o Fundo Monetario
Internacional e o Banco Central Europeu.

A “PARPUBLICA - Participacdes Publicas (SGPS), S.A.”.
O Plano decenal indicativo de desenvolvimento e investimento da RNTIAT.
O Plano para o Desenvolvimento e Investimento na Rede de Transporte.

A base de ativos regulados (“regulated asset base”), correspondendo ao
valor dos ativos intangiveis, tal como definido pela ERSE (exclui
imobilizado em curso), liquidos de amortizacdes e de subsidios associados
a atividade regulada aceite pelo regulador.

A Resolucao do Conselho de Ministros n.° 32/2014, de 24 de abril, que
estabelece as condicdes finais e concretas da 2.2 fase de reprivatizacao
da REN, quer no que se refere a Oferta Publica de Venda quer no que se
refere a Venda Direta Institucional.

A Resolucao do Conselho de Ministros n.° 35-A/2014, de 30 de maio, que
complementa a definicao das condicoes finais e concretas da 2.? fase de
reprivatizacao da REN.

A “Red Eléctrica de Espafa, S.A.”.
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“Regulamento Tarifario do

Setor da Eletricidade”

“Regulamento Tarifario do

Setor do Gas Natural”

“Regulamento 809/2004”

“REN Armazenagem”
“REN Atldantico”
“REN Finance”

“REN Gas”

“REN Gasodutos”
“REN Rede Eléctrica”
“REN Servicos”
“RENTELECOM”
“REN Trading”
“RNT”

“RNTGN”

“RNTIAT”

“ROR”

REN

O Regulamento da ERSE n.° 2/2011, de 27 de julho, alterado pela Diretiva
ERSE n.° 6/2011, de 15 de dezembro, e pela Diretiva ERSE n.° 24/2013, de
13 de dezembro, o qual estabelece os critérios e métodos para a
formulacao de tarifas, designadamente, mas sem limitar, de acesso as
redes, bem como as tarifas de venda a clientes finais de eletricidade a
aplicar pelo Comercializador de Ultimo Recurso do SEN.

O Regulamento da ERSE n.° 139-E/2013, de 9 de abril, que estabelece os
critérios e métodos para o calculo e fixacao de tarifas, designadamente
mas sem limitar, de acesso as redes, bem como as tarifas de venda a
clientes finais de gas natural a aplicar pelo Comercializador de Ultimo
Recurso do SNGN.

O Regulamento (CE) n.° 809/2004 da Comissao, de 29 de abril, objeto da
retificacao publicada no Jornal Oficial n.° L 215, de 16 de junho de 2004,
tal como alterado pelo Regulamento (CE) n.° 1787/2006 da Comissao, de
4 de dezembro, publicado no Jornal Oficial n.° L 337, de 5 de dezembro
de 2006, pelo Regulamento (CE) n.° 211/2007 da Comissao, de 27 de
fevereiro, publicado no Jornal Oficial n.° L 61, de 28 de fevereiro de
2007, pelo Regulamento (CE) n.° 1289/2008 da Comissao, de 12 de
dezembro, publicado no Jornal Oficial n.° L 340, de 19 de dezembro de
2008, pelo Regulamento Delegado (UE) n.° 311/2012 da Comissao, de 21
de dezembro de 2011, publicado no Jornal Oficial n.° L 103 de 13 de abril
de 2012, pelo Regulamento Delegado (UE) n.° 486/2012 da Comissao, de
30 de marco, publicado no Jornal Oficial n.° L 150 de 9 de junho de 2012,
pelo Regulamento Delegado (UE) n.° 862/2012 da Comissao, de 4 de
junho, publicado no Jornal Oficial n.° L 256 de 22 de setembro de 2012 e
pelo Regulamento Delegado (UE) n.° 759/2013 da Comissao, de 30 de
abril de 2013, publicado no Jornal Oficial n.° L 213, de 8 de agosto de
2013.

A “REN - Armazenagem, S.A.”.

A “REN Atlantico, Terminal GNL, S.A.”.

A “REN Finance, B.V.”.

A “REN, Gas, S.A.”.

A “REN Gasodutos, S.A.”.

A “REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A.”.

A “REN Servicos, S.A.”.

A “RENTELECOM - Comunicagdes, S.A.”.

A “REN Trading, S.A.”.

A rede nacional de transporte de eletricidade em Portugal continental.
A rede nacional de transporte de gas natural em Portugal continental.

A rede nacional de transporte, infraestruturas de armazenamento e
terminais de GNL em Portugal continental.

“Rate of return”, taxa de retorno dos ativos regulados.
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“SCADA”

(ISEN”

“Sessdo Especial de
Mercado Regulamentado”

“SGID”

“Sindicato da Venda Direta
Institucional”

"SNGN”

“Sociedades Elegiveis”

“Tejo Energia”
“ TIE ”

“Trabalhadores da REN”

“Transgds”
“Turbogds”
“UAG”
“UAS”

“«UE”

“UGS”

“Underwriting Agreement”

“URT”

“UTRAR”

REN

“Supervisory Control and Data Acquisition”.

0 sistema elétrico nacional instituido pelo Decreto-Lei n.° 29/2006 e pelo
Decreto-Lei n.° 172/2006, de 23 de agosto, na sua versao atualizada.

A sessdo especial realizada pela Euronext Lisbon - Sociedade Gestora de
Mercados Regulamentados, S.A. destinada ao apuramento dos resultados
da OPV.

A “State Grid International Development”.

O conjunto de bancos integrantes do sindicato da Venda Direta
Institucional, composto por Caixa - Banco de Investimento, S.A., Merrill
Lynch International, Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. e Banco
Portugués de Investimento, S.A.

O sistema nacional de gas natural instituido pelo Decreto-Lei n.°
30/2006, e pelo Decreto-Lei n.° 140/2006, de 26 de julho, e posteriores
atualizacdes e republicacoes.

As sociedades identificadas no Anexo | da RCM1 e no Capitulo 9 -
“Descricdo do Segmento da Oferta reservado a Trabalhadores da REN”
deste Prospeto.

A “Tejo Energia, S.A.”.

O tempo de interrupcao equivalente.

As pessoas que (i) estejam, a data da publicacdo da RCM1, ao servico da
REN ou de qualquer das Sociedades Elegiveis e que (ii) ndo se
encontrando na situacao referida em (i), tenham mantido vinculo laboral
durante mais de trés anos com qualquer das Sociedades Elegiveis, exceto
aquelas cujo respetivo vinculo laboral tenha cessado por despedimento
em consequéncia de processo disciplinar e aquelas que tenham solicitado
a cessacao do respetivo contrato de trabalho.

A “Transgas - Sociedade Portuguesa de Gas Natural, S.A.”.

A “Turbogas - Produtora Energética, S.A.”.

As unidades autonomas de gas.

A tarifa de uso do armazenamento subterraneo de gas natural.

A Uniao Europeia.

A tarifa de uso global do sistema.

O contrato entre o Emitente, a Parpublica, a CGD e os bancos integrantes
do Sindicato da Venda Direta Institucional, que regula as obrigacdes
relativas a oferta e venda das Acdes objeto da Venda Direta Institucional,
a celebrar no dia util imediatamente a seguir ao termo do periodo da
OPV.

A tarifa de uso da rede de transporte.

A tarifa de uso do terminal de rececao, armazenamento e regaseificacao
de GNL.
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“Venda Direta A operacdo de Venda Direta Institucional de 46.992.000 Acdes
Institucional” representativas de 8,8% do capital social da REN, prevista no artigo 6.° do
Decreto-Lei de Reprivatizacdo e na alinea b) do n.° 1 da RCM1.
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4, FATORES DE RISCO

O investimento nas Acdes envolve riscos de natureza diversa. Os potenciais investidores deverao ter em
consideracao toda a informacao contida neste Prospeto e, em particular, os riscos que em seguida se
descrevem, antes de tomarem qualquer decisao de investimento. O texto que se segue descreve 0s riscos
mais significativos e suscetiveis de afetar a REN, mas que nao constituem os Unicos riscos inerentes a REN.
Adicionalmente, podem existir alguns riscos atualmente desconhecidos e outros que, apesar de serem
atualmente considerados como nao relevantes, se venham a tornar relevantes no futuro. A evolucao dos
negocios, a situacdo financeira ou os resultados operacionais da REN poderao ser afetados de forma
adversa em virtude dos riscos descritos.

O valor de mercado das Acoes podera diminuir devido a qualquer um dos riscos descritos e os investidores
podem perder a totalidade ou parte do seu investimento. Este Prospeto contém igualmente declaracoes
sobre factos futuros que implicam riscos e incertezas. Os resultados efetivos podem diferir materialmente
dos previstos nestas declaracoes sobre factos futuros devido a determinados fatores, incluindo os riscos
enfrentados pela REN, descritos abaixo e em qualquer outra parte do presente Prospeto.

4.1. RISCOS RELACIONADOS COM CONDIGCOES MACROECONOMICAS

A REN é afetada pelos desenvolvimentos da economia portuguesa, que se encontra num periodo de
consideravel instabilidade macroeconémica.

Atualmente, os rendimentos da REN resultam substancialmente de atividades desenvolvidas em Portugal.
Consequentemente, a REN é afetada, a varios niveis, pelos desenvolvimentos da economia portuguesa.
Ainda que os seus rendimentos e resultados operacionais se encontrem relacionados com a dimensao do
seu RAB, e ndao com as quantidades de eletricidade e gas transmitidas, o RAB da REN podera deixar de
crescer, em consequéncia de decréscimos no consumo de energia (como os ocorridos recentemente em
Portugal) causados por declinios na atividade econdmica. Acresce que, em tempos de condicoes
econdémicas e sociais dificeis, poderdao ser adotadas medidas regulatdrias e fiscais que se revelem
desfavoraveis para os interesses da REN e que sejam suscetiveis de afetar, adversa e significativamente, a
sua atividade, a sua condicao financeira e os seus resultados operacionais.

A crise financeira e econémica que tem afetado a economia mundial desde meados de 2007 afetou, severa
e negativamente, a economia portuguesa. O inicio da crise da divida soberana na zona euro e as
preocupagdes com os altos niveis de défice orcamental e de divida pUblica levaram o Governo Portugués a
solicitar, em abril de 2011, assisténcia financeira internacional do FMI, da Comissao Europeia e do Banco
Central Europeu (“BCE”). Neste enquadramento, a atividade econdémica em Portugal contraiu-se em
resultado da reducdo na despesa publica e privada, de condi¢bes de financiamento mais restritivas e do
aumento do desemprego. De acordo com as estimativas do Banco de Portugal, o PIB portugués contraiu,
em base anual, 1,4% em 2013

A situacdo economica em Portugal tem sido complexa e dificil. Os défices orcamentais adicionais, a
persisténcia da instabilidade nos mercados financeiros internacionais, a dificuldade de obtencdo de
financiamento externo em condicdes aceitaveis, o processo de reducdo dos niveis de endividamento nos
setores privado e publico, a implementacdo de reformas estruturais no mercado de trabalho e as pressoes
resultantes do aumento da carga fiscal sobre o rendimento disponivel das familias e das empresas
contribuiram para um ambiente economico dificil que, apesar da melhoria dos indicadores
macroeconomicos, Portugal ainda enfrenta.

De acordo com o FMI, é expectavel que o PIB portugués cresca 1,2% em 2014 e 1,5% em 2015. A OCDE é
menos otimista e prevé que o PIB cresca 0,4% em 2014 e 1,1% em 2015.

Apesar destas previsoes de crescimento e da descida da taxa de desemprego em Portugal, desde o
segundo trimestre de 2013, para 15,3% por referéncia ao quarto trimestre de 2013, subsiste ainda um grau
de incerteza elevado quanto a economia portuguesa.

Qualquer deterioracao adicional nas condicdes econdmicas globais, incluindo alteracdes negativas ao nivel

do risco de crédito de outros paises da UE, da solvabilidade dos bancos portugueses ou internacionais ou
alteracdes na zona Euro, podera suscitar preocupacdes adicionais em relacdo a economia portuguesa. Por
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sua vez, tal sera suscetivel de afetar, adversa e significativamente, a atividade da REN, a sua situacdo
financeira e os seus resultados operacionais.

O Programa de Assisténcia Econémica e Financeira obriga a adocdo de determinadas reformas
estruturais para o periodo de 2011 a 2014.

Em 5 de maio de 2011, o Governo Portugués anunciou ter celebrado um memorando de entendimento com
a Comissao Europeia, o FMI e o BCE (conjuntamente designados por “Troika”) a respeito do PAEF. O PAEF
garante assisténcia financeira significativa a Portugal, disponibilizando até 78 mil milhdes de euros para o
periodo de 2011 a 2014. Esta assisténcia esta repartida entre 26 mil milhdes de euros a serem concedidos
pelo FMI, ao abrigo do “Mecanismo Alargado de Financiamento”, e os remanescentes 52 mil milhdes de
euros a serem financiados pela UE. O PAEF foi aprovado pela Comissao Europeia, a 10 de maio de 2011, e
pelos Ministros das Financas dos Estados-Membros da UE, a 16 de maio de 2011. A disponibilizacao do
financiamento esta condicionada ao cumprimento por parte de Portugal de um conjunto de medidas de
natureza orcamental e estrutural, cuja implementacdo estd a ser monitorizada trimestralmente pela
Troika durante a vigéncia do PAEF.

Os objetivos e medidas constantes do PAEF sao os seguintes: (i) reducdo do défice orcamental abaixo de
3,0% do PIB até 2015; (ii) apoio a desalavancagem do setor dos servicos financeiros, incluindo a imposicdo
de fundos proprios reforcados (“capital buffers”); (iii) restruturacdo de determinados organismos
publicos; e (iv) adocao de novos quadros regulatoérios para os mercados de trabalho, de arrendamento e
outros mercados. Em maio de 2014, Portugal tinha cumprido globalmente com os objetivos estabelecidos
no PAEF e ja tinham sido concluidas pela Troika as 12 avaliacoes a efetuar durante o programa. Portugal
ja recebeu a quase totalidade do financiamento, estando os desembolsos finais previstos para o més de
junho.

A capacidade de o Governo Portugués cumprir as obrigacoes estabelecidas no PAEF pode ser afetada por
desenvolvimentos politicos ou judiciais. Qualquer alteracao no clima politico ou qualquer decisao judicial
desfavoravel relativa a implementacdo das medidas estruturais previstas no PAEF (nomeadamente do
Tribunal Constitucional) pode representar um revés para as atuais politicas de estabilizacao e reforma.

O PAEF e a sua implementacao poderao, no curto prazo, afetar adversamente a economia portuguesa.
Acresce que, ainda que o PAEF seja implementado com sucesso, tal nao garante a retoma do crescimento
da economia portuguesa nem minimiza as preocupacdes com os niveis de endividamento externo da
Republica Portuguesa.

Caso se venha a verificar uma deterioracdo das condicoes econdémicas globais, incluindo do perfil de
crédito de outros paises da UE, tal podera, também, aumentar as preocupacdes relativas a capacidade da
RepUblica Portuguesa satisfazer as suas necessidades de financiamento. Tais elevados niveis de incerteza
em relacdo ao ambiente macroeconomico, se combinados com um incumprimento, pela Republica
Portuguesa, dos compromissos por si assumidos ao abrigo do PAEF e uma limitada disponibilidade de
fundos nos mercados de capitais, poderao conduzir a uma necessidade de assisténcia externa adicional.

Quaisquer fatores que possam fragilizar ainda mais a situacdo economica portuguesa, ou impedir ou
retardar qualquer possivel recuperacdo, poderdo afetar, adversa e significativamente, a atividade, a
condicao financeira e os resultados operacionais da REN.

O final do PAEF podera criar incerteza relativamente a capacidade do Estado Portugués para
satisfazer as suas necessidades de financiamento através dos mercados de capitais.

A situacdo economica de Portugal continua a ser dificil devido aos défices orcamentais, ao processo de
reducdo dos niveis de endividamento nos setores privado e publico, a implementacdao de reformas
estruturais no mercado de trabalho e as pressoes resultantes do aumento da carga fiscal sobre o
rendimento disponivel das familias e despesas das empresas, que poderdao afetar negativamente a
capacidade da Republica Portuguesa obter financiamento externo em condicdes aceitaveis.

Ainda que o PAEF seja implementado com sucesso e que a Republica Portuguesa se tenha conseguido

financiar nos mercados de capitais, ja em 2014, em condicdes favoraveis, e que tenha disponivel liquidez
que lhe permite assegurar as necessidades de liquidez para o ano de 2014 e parte de 2015, nao existe
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qualquer garantia de que, caso as condicbes macroeconomicas se revelem adversas, a Republica
Portuguesa venha a ser capaz de satisfazer as suas necessidades futuras de financiamento mediante
ofertas no mercado de capitais. Sendo esse o caso, tal podera determinar a necessidade de assisténcia
financeira externa adicional, o que, por seu turno, podera afetar, adversa e significativamente, a
atividade, situacao financeira, resultados operacionais e perspetivas futuras da REN.

Poderdo ser implementadas medidas adicionais pelo Estado Portugués no contexto do PAEF de forma
a limitar o aumento dos precos da energia.

As medidas implementadas até a presente data, pelo Governo Portugués, no contexto do PAEF, para o
setor energético dirigiam-se a garantir a sustentabilidade do Sistema Elétrico Nacional (“SEN”), bem como
a eliminar, até ao ano de 2020, a divida tarifaria existente. As medidas inicialmente contempladas no
PAEF para o setor energético encontram-se, em larga medida, implementadas e o Governo Portugués
definiu um plano para eliminar a divida tarifaria até 2020.

No ambito da décima primeira avaliacdo do PAEF, o Governo Portugués focou-se em limitar o aumento dos
precos da energia e em apresentar medidas especificas adicionais para reduzir os custos do setor e, assim,
permitir que os aumentos nos precos da energia sejam inferiores ao inicialmente estimado.

O ambito e os termos e condicdes concretos de tais medidas e da sua implementacdo nao sao ainda
conhecidos e, nao obstante a reduzida proporcao das tarifas da REN no custo final da energia para os
consumidores, quando e se implementadas e dependendo dos termos em que o vierem a ser, tais medidas
poderao afetar adversa e significativamente a atividade, a condicao financeira e os resultados
operacionais da REN.

A REN pode ser negativamente afetada por descidas adicionais da notacdo de risco soberano da
Republica Portuguesa.

Desde o inicio da crise financeira, as agéncias de notacdo de risco Fitch Ratings, Limited (“Fitch”),
Standard & Poor’s Credit Market Services Europe Limited (“S&P”), Moody’s Investors Service, Ltd.
(“Moody’s”) e DBRS Ratings Limited (“DBRS”) (registadas junto da ESMA, nos termos do Regulamento (CE)
n.° 1060/2009 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de setembro) baixaram, por diversas vezes, a
notacao de risco de curto e longo prazo da RepuUblica Portuguesa, devido as incertezas e aos riscos
decorrentes do processo de consolidacdo orcamental no ambito do PAEF, a fraca competitividade da
economia portuguesa, as dificuldades de financiamento externo e ao nivel de sustentabilidade da divida
publica portuguesa.

O outlook das agéncias de notacdo de risco para a Republica Portuguesa esta dependente da
implementacdo, com sucesso, das medidas incluidas no PAEF. Com efeito, em maio de 2014, a Moody’s
colocou o rating Ba2 em revisao para possivel alteracao positiva. Em abril de 2014, a Fitch alterou a sua
notacao de risco (BB+) de outlook negativo para positivo e, por sua vez, a Standard & Poor’s alterou a sua
notacdo de risco (BB) de outlook negativo para estavel em maio de 2014. A DBRS, cuja atual notacado de
risco atribuida é BBB (low), alterou o outlook de negativo para estavel no final de maio de 2014. Contudo,
as agéncias de notacdo de risco poderao, no futuro, efetuar descidas adicionais da notacdo de risco da
divida soberana da RepUblica Portuguesa: (i) se ocorrerem, ou se houver a conviccdo de que possam
ocorrer, pressoes adicionais nas financas publicas, resultantes de um desempenho mais fraco da economia
portuguesa; (ii) se as medidas de consolidacdo orcamental e as reformas estruturais levadas a cabo pela
Republica Portuguesa se revelarem insuficientes; ou (iii) por outras razdes. Nestas circunstancias, o risco
de crédito associado a divida soberana da RepUblica Portuguesa muito provavelmente aumentara e a
notacao de risco da divida soberana podera decrescer.

Tal podera aumentar as dificuldades macroecondémicas que Portugal atualmente enfrenta. Acresce que a
notacdo de risco da REN e o seu custo de financiamento sao fortemente influenciados pela notacao de
risco da divida soberana de Portugal, a qual a REN nao controla. Assim, a ocorréncia de uma descida da
notacao de risco podera afetar a capacidade da REN de obter financiamento, o custo do mesmo, ou
desencadear mecanismos previstos nos contratos de financiamento como, por exemplo, a prestacao e
reforco de garantias, podendo deste modo afetar adversamente a atividade, situacao financeira e
resultados operacionais da REN.
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O enquadramento regulatorio e de supervisdo da UE pode afetar adversamente Portugal.

A 1 de janeiro de 2013 entrou em vigor, o Tratado sobre Estabilidade, Coordenacao e Governacao na Uniao
Economica e Monetaria (também denominado Pacto Orcamental). Este Tratado visa reforcar a disciplina
orcamental através da introducdo de uma “regra de equilibrio orcamental” e de um mecanismo
automatico para a adocao de medidas corretivas. Em particular, o Tratado estabelece que o défice
estrutural de cada Estado-Membro nao pode exceder 0,5% do PIB, a precos de mercado. Para além disso,
os orcamentos dos Estados-Membros devem cumprir os objetivos de médio prazo especificamente
definidos no Pacto de Estabilidade e Crescimento, os quais sao anualmente monitorizados. Caso um
Estado-Membro nao cumpra os objetivos definidos, sera automaticamente acionado um mecanismo de
correcao. A “regra de equilibrio orcamental” e os mecanismos automaticos de correcao foram transpostos
para o ordenamento juridico de cada Estado Membro a 1 de janeiro de 2014.

Acresce que os racios de divida estabelecidos no Pacto de Estabilidade e Crescimento estdo a assumir
maior importancia e, em consequéncia, os Estados-Membros cuja divida publica exceda 60% do PIB terao
que adotar medidas corretivas de reducao da sua divida a um ritmo predefinido (com uma taxa média de
um-vinte-avos por ano), ainda que os défices de tais Estados-Membros tenham niveis inferiores a 3% do PIB
(valor de referéncia para a UE). Qualquer limitacdo imposta ao Governo Portugués, na sequéncia das
medidas supra referidas, podera afetar adversa e significativamente a economia portuguesa e,
consequentemente, a atividade, a situacao financeira, os resultados operacionais e as perspetivas futuras
da REN.

As condicbées dos mercados financeiros poderdo afetar adversamente a capacidade da REN para
obter financiamento, incrementando a exposicdo da Empresa ao risco de liquidez e aumentando
significativamente o custo da sua divida.

No financiamento das suas necessidades de capital, a REN utiliza fundos gerados pela sua atividade,
conjuntamente com financiamento ao abrigo de linhas de crédito e emissdes de valores mobiliarios
representativos de divida.

Desde 2008, os eventos ocorridos nos mercados globais e europeus aumentaram a incerteza e a
volatilidade dos mercados financeiros, levando a um aumento significativo do risco de execucao e preco
de atividades de financiamento, a continua desalavancagem no setor bancario e a limitacdo da concessao
de crédito. Em resultado das perturbacdes nos mercados de crédito, muitas entidades mutuantes
aumentaram as taxas de juro, adotaram requisitos de concessao de crédito mais exigentes, impuseram
condicoes mais restritivas (incluindo racios de colateral mais elevados para disponibilizacao de fundos,
maturidades mais curtas e montantes de financiamento mais baixos) ou recusaram, por completo, o
refinanciamento da divida existente ou recusaram fazé-lo em termos semelhantes as condicoes vigentes
no periodo pré crise.

As recentes descidas da notacao de risco da divida soberana portuguesa tiveram um efeito significativo nos
custos de financiamento da REN. Os eventos recentes ocorridos em Portugal e os demais fatores acima
descritos poderao afetar adversamente a capacidade da REN de obter financiamento para as suas
atividades e necessidades de capital e, bem assim, as condicées em que consiga obter novo financiamento
bancario ou emitir instrumentos de divida e, consequentemente, afetar adversamente a sua liquidez.

4.2. RISCOS RELACIONADOS COM A ATIVIDADE E O SETOR DO EMITENTE

A atividade desenvolvida pela REN encontra-se sujeita a extensa regulamenta¢do nacional e
comunitdria e os seus resultados operacionais sdo afetados por leis e regulamentos, incluindo
regulamentos sobre a remuneracdo que a REN pode auferir pelo transporte de eletricidade e pelas
atividades relacionadas com o gds natural.

Enquanto prestadora de um servico pUblico, a REN opera num ambiente extensamente regulado. O
Governo Portugués criou o atual quadro legislativo e regulatorio que rege os setores de eletricidade e gas
natural nos quais a REN atua. Leis, regulamentos, politicas, bem como decisdes da UE, do Governo
Portugués e das entidades reguladoras portuguesas afetam significativamente a atividade da REN, a sua
situacao financeira e os seus resultados operacionais. A REN nao pode prever em que medida virao a ser
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adotadas as alteracoes regulatorias no futuro, nem, caso tais alteracdes sejam adotadas, os efeitos que as
mesmas terao na atividade, situacao financeira e resultados operacionais da REN.

O Governo Portugués criou a ERSE, uma entidade reguladora independente, para regular os setores de
eletricidade e gas natural em Portugal. Os regulamentos tarifarios da ERSE definem a remuneracao que a
REN podera receber no ambito destes dois setores. A ERSE estabelece igualmente os niveis de qualidade
de servico que a REN esta obrigada a garantir. Na tentativa de alcancar um equilibrio adequado entre, por
um lado, os interesses dos clientes de eletricidade e gas natural e, por outro, a necessidade de a REN e de
outros intervenientes no setor energético de gerar lucros apropriados, a ERSE pode tomar medidas que
tenham um impacto negativo na rendibilidade da REN. Embora a ERSE seja uma entidade reguladora
independente, com poderes sancionatorios, o Governo Portugués pode igualmente aprovar leis ou tomar
medidas com impacto relevante nas atividades da REN.

Adicionalmente, o plano decenal de desenvolvimento da REN no setor do gas natural e da eletricidade
esta sujeito ao parecer da ERSE e a aprovacao final pelo Ministro que tutela o setor da energia, sendo que
o licenciamento dos maiores projetos da REN esta sujeito a aprovacao pela Agéncia Portuguesa do
Ambiente (“APA”) e quaisquer propostas de desenvolvimento da infraestrutura de eletricidade e gas
natural gerida pela REN sujeitas a avaliacao final da Direcao Geral de Energia e Geologia (“DGEG”) e a
aprovacao do referido Ministro que tutela o setor da energia. A DGEG é a entidade reguladora do setor da
energia e é primordialmente responsavel pela concecao, promocao e avaliacdo de politicas em matéria de
recursos energéticos e geologicos e tem o objetivo declarado de assegurar o desenvolvimento sustentavel
e a seguranca do fornecimento de energia em Portugal. No ambito da prossecucao das suas atribuicoes, a
DGEG deve ter em consideracdo os seguintes objetivos de relevancia nacional: (i) a garantia do
fornecimento de energia; (ii) a diversificacdo da energia; (iii) a eficiéncia energética; e (iv) a preservacao
do ambiente. Se a REN nao conseguir obter as aprovacdes necessarias da DGEG, da APA, ou de outra
entidade reguladora competente, podera nao conseguir expandir nem manter as suas redes de transporte,
nem aumentar ou manter o seu RAB.

Enquanto operadores da rede nacional de transporte de eletricidade em Portugal continental (“RNT”) e
da rede nacional de transporte de gas natural em alta pressao (“RNTGN”), e nos termos da legislacdao
europeia e nacional em vigor, a REN Rede Eléctrica, S.A (“REN Rede Eléctrica”) e a REN Gasodutos, S.A.
(“REN Gasodutos”), respetivamente, submeteram-se a um processo de certificacao de “operador OU”
(ownership unbundling) cuja responsabilidade é atribuida a ERSE, ouvida a Comissdo Europeia. Na
qualidade de “operador OU”, ambos os operadores tém de cumprir com regras de separacdo e
independéncia juridica e patrimonial, nomeadamente das atividades de producao ou comercializagcdo de
eletricidade ou gas natural, podendo, neste ambito, aquelas autoridades impor condicdes tidas por
necessarias para assegurar a referida separacao e independéncia juridica e patrimonial e a obtencado da
certificac@o. O processo de decisao formal de certificacdo encontra-se ainda em curso, tendo neste
contexto a Empresa dado resposta a diversas clarificacoes solicitadas pela ERSE, que submeteu
formalmente a Comissao Europeia tal processo em marco de 2014 para emissdo de parecer.

A rendibilidade futura da REN pode ser afetada de forma adversa por alteragées recentes ou futuras
no regime de remuneracado e tarifas estabelecido pela ERSE.

A larga maioria dos lucros da REN provém das atividades reguladas da eletricidade e do gas natural, os
quais dependem dos proveitos permitidos das referidas atividades. Ver Capitulo 18 - “Andlise de
Exploracéo e da Situac@o Financeira do Emitente”. As tarifas sao fixadas anualmente pela ERSE de acordo
com os critérios constantes do quadro regulatorio estabelecido pela ERSE, revistos a cada trés anos. O
atual periodo regulatorio da eletricidade teve inicio em janeiro de 2012 e termina em dezembro de 2014,
e o do gas natural teve inicio em julho de 2013 e termina em junho de 2016. E expectavel que as
diretrizes gerais do enquadramento regulatorio da atividade de transporte de eletricidade para 2015-2017
sejam anunciadas pela ERSE em julho de 2014, para consulta puUblica, com o enquadramento final a ser
divulgado em dezembro de 2014. Embora a REN se encontre presentemente em periodo de interacao com
a ERSE relativamente ao enquadramento regulatério da eletricidade a aplicar no periodo de 2015-2017,
visando ajustar de forma adequada os critérios do atual enquadramento, ndo é possivel assegurar que a
ERSE nao venha a alterar substancialmente o enquadramento regulatério ou a fixar tarifas em termos que
afetem, adversa e significativamente, a atividade, situacao financeira ou resultados operacionais da REN.
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As tarifas que a REN aufere pelas atividades reguladas de transporte de eletricidade e de gds
natural baseiam-se num conjunto de pressupostos que podem revelar-se incorretos.

Desde o inicio de 2009, o enquadramento regulatorio do transporte de eletricidade foi alterado, tendo
sido introduzidos varios incentivos. O RAB respeitante a novos investimentos ja nao se baseia
exclusivamente em custos de investimento efetivos, mas considera igualmente um mecanismo de “custos
de referéncia”, tendo em conta a tipificacao técnica dos investimentos e o desempenho da Empresa na
gestdo destes custos. No ambito da aplicacdo deste mecanismo, a entidade reguladora definiu que
acrescerao 150 pontos de bonificacdo base a taxa de remuneracao definida para os restantes ativos de
eletricidade quando o mecanismo reconhecer o investimento como eficiente. O valor permitido de custos
operacionais (“OPEX”) baseia-se numa formula “revenue-cap” - deflator do Produto Interno Bruto (“PIB”)
menos um fator de eficiéncia aplicavel -, sendo que o OPEX incorrido como consequéncia da atividade e
da expansao da infraestrutura sera sujeito a uma féormula de preco maximo -“price-cap” - que limita o
crescimento em funcao do deflator do PIB menos o fator de eficiéncia aplicavel. Os custos anuais de cada
projeto especifico na eletricidade poderao exceder ou estar abaixo dos respetivos “custos de referéncia ”.

Em 1 de julho de 2010, a ERSE introduziu incentivos a eficiéncia para as atividades de alta-pressdo no gas
natural, tendo estendido estes incentivos ao armazenamento subterraneo em 2013 (com excecdo da
gestao de sistema que é regulada por custos aceites). A remuneracdo relacionada com o RAB baseia-se
numa taxa de retorno determinada por uma formula indexada no inicio do periodo regulatorio. Para cada
uma das atividades mencionadas, o OPEX é baseado numa formula de “revenue-cap” (deflator do PIB
menos um fator de eficiéncia aplicavel) e o OPEX induzido pela expansao da infraestrutura e da atividade
sera sujeito a uma formula de preco maximo -“price cap” - (que limita o crescimento ao valor do deflator
do PIB menos o fator de eficiéncia aplicavel).

Qualquer dano nos ativos da concessdao de eletricidade ou de gas natural da REN pode resultar na
desvalorizacao do RAB, com base no qual sao calculados os seus proveitos permitidos. Se a REN nao tiver
condicdes para obter remuneracoes mais elevadas que lhe permitam compensar uma desvalorizacao no
RAB, ou superacao das metas de eficiéncia impostas, a REN pode sofrer um decréscimo de proveitos
permitidos no futuro, o que podera afetar, adversa e materialmente, a atividade, situacdo financeira e
resultados operacionais da REN.

A REN pode ser afetada de forma adversa por alteracées das leis ou regulamentos fiscais ou por
aumento de impostos ou reducdo de beneficios fiscais.

A alteracdo de leis ou regulamentos fiscais pelas autoridades tributarias portuguesas ou por qualquer
organismo governamental, incluindo alteracdes na interpretacao ou implementacdo dos mesmos, podem
afetar, adversa e significativamente, a atividade, situacdo financeira e resultados da REN. A titulo
exemplificativo, legislacdo recente exige que os operadores no setor da energia em Portugal paguem a
CESE no ano de 2014.

A CESE é tributada sobre o valor contabilistico liquido dos ativos da REN nas seguintes categorias:

= Ativos fixos tangiveis;

= Ativos intangiveis (salvo algumas excegoes); e

= Ativos financeiros afetos a concessdes ou a atividades licenciadas.
No que respeita a atividades reguladas, a CESE incide sobre o mais elevado dos seguintes valores (i) o
valor dos ativos regulados relevantes (conforme reconhecido pela ERSE a data de 1 de janeiro de 2014 e
usado pela ERSE para efeitos de determinacdo dos proveitos permitidos) ou (ii) o valor contabilistico
liquido de tais ativos. A CESE é tributada a taxa de 0,85%. A CESE nao pode ser, direta ou indiretamente,
recuperada nas tarifas nem sera considerada para efeitos de determinacdo do respetivo custo de capital

dos ativos regulados. Adicionalmente, a CESE nao é dedutivel para efeitos de Imposto sobre o Rendimento
Coletivo.
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A CESE para o periodo de 3 meses findo em 31 de marco de 2014 foi de 6 milhdes. A REN estima que o
valor total da CESE para 2014 sera aproximadamente de €25 milhdes, os quais terdo o impacto
correspondente no resultado liquido.

Embora atualmente a CESE apenas seja devida em 2014, é possivel que a CESE seja mantida em 2015 e
anos seguintes, nao existindo qualquer garantia de que ndo seja mantida nos proximos anos ou de que um
imposto semelhante ou mais gravoso, ndo seja adotado no futuro, a titulo extraordinario ou permanente.

Ainda que, até a presente data, ndo tenha sido formalmente aprovada nem seja conhecida a sua
configuracao concreta - desconhecendo-se, consequentemente, o impacto estimado para a REN - foram
feitas algumas declaracoes publicas recentes de membros do Governo no sentido de ser mantida a CESE
em 2015. A manutencao da CESE (ou a criacdo de imposto semelhante ou mais gravoso) podera afetar,
adversa e significativamente, a atividade, situacao financeira e resultados operacionais da REN e a sua
capacidade de pagamento de dividendos.

O endividamento significativo da REN podera afetar negativamente a situag¢do financeira e
capacidade para suportar desenvolvimentos adversos e aumentos nas taxas de juro e a auséncia de
financiamento em condicoes favoraveis poderdo afetar, de forma adversa e material, a atividade,
situagdo financeira e resultados operacionais da REN.

A REN tem um montante de endividamento significativo e esta sujeita a obrigacoes de pagamento de
servico da divida. Em 31 de marco de 2014, o endividamento consolidado da REN ascendia a €2.538
milhdes. A divida da REN pode exigir que uma porcao significativa dos fluxos de caixa gerados pelas suas
atividades seja alocada a amortizacdo periodica do capital e ao pagamento dos juros da divida, limitando
assim a sua capacidade para desenvolver a sua atividade e para planear ou reagir a alteracdes na
atividade e no setor, desta forma potenciando a vulnerabilidade da REN a condicdes econdémicas e
setoriais adversas. Adicionalmente, os termos que regem o endividamento da REN impdéem compromissos
que restringem a sua atuacao e que podem restringir a flexibilidade da REN e ter um impacto negativo na
sua capacidade para implementar a sua estratégia.

Em 31 de marco de 2014, 45% da divida da REN era de taxa variavel. Se as taxas de juro se agravarem mais
do que o previsto, ou se a obtencao de novas fontes de financiamento se revelar mais dispendiosa do que
no passado (devido, por exemplo, a depreciacao da notacdo de risco de crédito da REN), a atividade, a
situacao financeira e os resultados operacionais poderao ser afetados de forma adversa e significativa. Na
circunstancia de a REN ndo ter coberto a exposicdao a alteragdes desfavoraveis nas taxas de juro, tais
alteracoes poderao afetar, adversa e significativamente, a atividade, a situacao financeira e os resultados
operacionais da REN.

A capacidade de obter financiamento em condicoes favoraveis depende de varios fatores, incluindo a
estabilidade financeira, tal como refletida nos resultados operacionais da REN e em notacdes de risco de
crédito por agéncias de notacao de risco de crédito reconhecidas internacionalmente. As notacdes de risco
de crédito e os custos de financiamento da REN sao fortemente influenciados pela notacao de risco de
crédito da divida soberana portuguesa, que a REN nao controla. Assim, uma descida das notacdes de risco
de crédito da divida pode afetar a capacidade de financiamento da REN, o que pode afetar, adversa e
significativamente, a sua atividade, situacao financeira e resultados operacionais.

A REN pode ser afetada de forma adversa por flutuagées nas taxas de juro.

Flutuacoes nas taxas de juro afetam tanto os proveitos como os custos de financiamento da REN. Em
primeiro lugar, a ERSE estabelece uma RoR das atividades da eletricidade e do gas natural indexada a taxa
média dos credit default swaps (“CDS”) a 5 anos do Estado Portugués e a taxa média das obrigacdes de
tesouro do Estado Portugués a 10 anos, respetivamente, com as taxas de base determinadas para cada
periodo regulatorio.

Assim, se se verificar uma reducao das taxas dos CDS e das obrigacdes do Estado Portugués, a RoR das
atividades da eletricidade e do gas natural reduzir-se-a automatica e paralelamente. Em segundo lugar, as
taxas de juro afetam os custos dos empréstimos a REN. Verifica-se um desfasamento temporal entre uma
reducado das taxas de juro do mercado e uma reducao nos juros pagos pela divida da REN. Em 2013, os
resultados da REN foram afetados pelas mencionadas diferencas temporais quando os CDS portugueses e a
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rentabilidade das obrigacdes decresceu significativamente e, em resultado, a RoR sem prémio da
eletricidade reduziu de 9,55% em 2012 para 8,06% em 2013 e a RoR do gas natural reduziu de 8,00% em
2012 para 7,98% em 2013. Em contraste, o custo médio dos empréstimos da REN reduziu apenas
marginalmente de 5,70% em 2012 para 5,54% em 2013. Em consequéncia, a reducao das taxas de juro de
referéncia em 2013 afetou de modo adverso os resultados operacionais da REN. Flutuagdes futuras nas
taxas de juro em resultado, nomeadamente, de alteracdes nas notacdes de risco de crédito da divida
soberana portuguesa poderao afetar, adversa e materialmente, a atividade, situacao financeira e os
resultados operacionais da REN.

A REN pode ser afetada por descidas adicionais na sua notagdo de risco de crédito.

Desde 13 de maio de 2014, a REN esta classificada como Ba1 (revisao para subida), BB+ (outlook estavel) e
BBB (outlook estavel) pela Moody’s, pela Standard & Poor’s Credit Market Services France S.A.S. e pela
Fitch, respetivamente (todas registadas junto da ESMA nos termos do Regulamento (CE) n.° 1060/2009 do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de setembro).

A REN pode sofrer reducdes na sua notacéo de risco de crédito, em especial uma vez que tal notacado tem
sido historicamente afetada pela notacdo de risco de crédito da Republica Portuguesa. A notacao de risco
de crédito da Republica Portuguesa é de Ba2 pela Moody’s, de BB pela S&P e de BB+ pela Fitch (todas
registadas junto da ESMA nos termos do Regulamento (CE) n.° 1060/2009 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de setembro). A Fitch reviu a sua analise da Replblica Portuguesa, passando a atribuir-lhe
a classificacdo de “positiva” desde abril de 2014. A S&P reviu a sua analise da Republica Portuguesa,
atribuindo-lhe a classificacdo de “estavel” em maio de 2014 e, por sua vez, a Moody’s colocou o rating de
Ba2 em revisdo para possivel alteracdo positiva. Por sua vez, a DBRS - igualmente registada junto da ESMA
ao abrigo do mencionado regulamento comunitario - cuja atual notacdo de risco atribuida é BBB (low),
alterou o outlook de negativo para estavel no final de maio de 2014.

Assim, a REN pode ser negativamente afetada por descidas adicionais na sua notacdo de risco de crédito,
em particular na sua situacao financeira.

A REN pode ndo ter capacidade para financiar os investimentos planeados.

As atividades atuais da REN exigem investimentos significativos. A REN espera financiar uma parte
substancial destes investimentos fazendo uso dos fluxos de caixa gerados pelas suas atividades
operacionais. No entanto, caso as atividades operacionais da REN nao gerem fluxos de caixa suficientes, a
REN pode vir a ter de financiar uma maior proporcao dos investimentos previstos através de fontes
externas, incluindo empréstimos bancarios e ofertas nos mercados de capitais. A REN podera nao
conseguir angariar os financiamentos necessarios para levar a cabo os investimentos planeados ou a
expansao internacional em condicdes aceitaveis, ou mesmo em quaisquer condicdes. Caso a REN nado
consiga angariar o financiamento necessario, podera ver-se forcada a reduzir os investimentos previstos ou
a nao prosseguir a sua expansao internacional, o que podera frustrar a implementacao da estratégia da
REN ou afetar, adversa e significativamente, a atividade, a situacdo financeira e os resultados
operacionais da REN.

A REN pode ndo conseguir executar com sucesso a sua estratégia de negdcios, designadamente na
medida em que a sua capacidade para atingir os seus objetivos se encontra condicionada por riscos
especificos relacionados com atrasos na aprovacgao de planos de investimento.

A capacidade da REN de executar com sucesso a sua estratégia encontra-se dependente de um conjunto
de fatores, incluindo a sua capacidade para atingir os seus objetivos no sentido de se focar nas atividades
reguladas da eletricidade e do gas natural em Portugal, melhorar a performance operacional e a qualidade
de servico, criar uma plataforma de infraestrutura de energia integrada e otimizar a sua estrutura de
capital e a expansao internacional.

Estes objetivos estratégicos podem nao ser atingidos. Caso a REN nao consiga atingir estes objetivos
estratégicos, os seus resultados operacionais poderao diminuir, afetando de forma adversa a sua situacao
financeira. A capacidade para atingir os referidos objetivos encontra-se condicionada por diversos riscos,
incluindo os riscos especificos relacionados com o seu plano estratégico, designadamente, o risco de
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atrasos na aprovacao de planos de investimento ou quaisquer alteracoes aos mesmos pela entidade
reguladora competente ou por qualquer outra entidade competente.

Neste ambito, em marco de 2013, a REN Rede Elétrica, enquanto operador da RNT apresentou a DGEG,
uma proposta de Plano de Desenvolvimento e Investimento na Rede de Transporte de Eletricidade para o
periodo 2014-2023 (“PDIRT”), a qual, apds alteracbes introduzidas na sequéncia de determinacdes da
DGEG, foi submetida a consulta publica promovida pela ERSE em fevereiro-marco de 2014, com vista a
recolher informacdo e comentarios dos diferentes agentes econdmicos, consumidores e empresas. Na
sequéncia desta consulta publica, a ERSE emitiu o seu parecer, em abril de 2014, sobre a proposta de
PDIRT recebida, tendo efetuado um conjunto de recomendacdes. Apos a emissao deste parecer, a REN
Rede Eléctrica elaborou e enviou a DGEG a proposta final do PDIRT em maio de 2014. No prazo de 30 dias
apods a rececao da proposta final, a DGEG enviara esta proposta para aprovacao do Ministro do Ambiente,
Ordenamento do Territério e Energia, acompanhada do parecer da ERSE e dos resultados da consulta
publica. O Ministro do Ambiente, Ordenamento do Territorio e Energia decide sobre a aprovacao do PDIRT
no prazo de 30 dias a contar da data da rececao da sua proposta final. O Ministro do Ambiente,
Ordenamento do Territério e Energia pode, fundamentadamente, recusar a aprovacao do PDIRT no caso de
a proposta final nao contemplar as alteracdes determinadas pela DGEG ou no parecer da ERSE e de nao
prever investimentos necessarios ao cumprimento dos objetivos de politica energética.

Da mesma forma, em marco de 2013, a REN Gasodutos, enquanto operador da RNTGN, apresentou a
DGEG, uma proposta de Plano de Decenal Indicativo de Desenvolvimento e Investimento da RNTIAT para o
periodo 2014-2023 (“PDIRGN”), em coordenacdo com a DGEG. Apds pedido de esclarecimentos e revisao
da proposta inicial da REN Gasodutos, aquela entidade enviou o referido plano a ERSE em maio de 2013,
que o submeteu a consulta publica em outubro do mesmo ano. Na sequéncia desta consulta publica, a
ERSE emitiu o seu parecer, em dezembro de 2013, sobre a proposta de PDIRGN recebida, tendo efetuado
um conjunto de recomendacdes que foram posteriormente incorporadas pela REN Gasodutos, na sua
versao final enviada a DGEG em janeiro de 2014. Em paralelo, foi lancado, em dezembro de 2013, o
processo de avaliacdo ambiental estratégica do plano, nos termos do Decreto-Lei n.° 232/2007, de 15 de
junho, cuja consulta publica do respetivo relatério ambiental decorreu entre 21 de fevereiro de 2014 e 3
de abril de 2014. Atualmente decorre a consulta ao Reino de Espanha no ambito do plano sobre o caso
especifico dos impactos transfronteiricos do projeto da 3® interligacao, cujo parecer devera, em principio,
ser conhecido até julho de 2014.

No prazo de 30 dias apos a rececdo da proposta final do PDIRGN, que inclui a sua avaliacdo ambiental
estratégica, a DGEG deve enviar esta proposta para aprovacao do Ministro do Ambiente, Ordenamento do
Territorio e Energia, acompanhada do parecer da ERSE e dos resultados da consulta publica realizada por
esta Ultima. O Ministro do Ambiente, Ordenamento do Territorio e Energia decide sobre a aprovacao do
PDIRGN no prazo de 30 dias a contar da data da rececao da sua proposta final. O Ministro do Ambiente,
Ordenamento do Territério e Energia pode, fundamentadamente, recusar a aprovacao do PDIRGN no caso
de a proposta final ndao contemplar as alteracoes determinadas pela DGEG ou no parecer da ERSE e de nao
prever investimentos necessarios ao cumprimento dos objetivos de politica energética.

O risco de atrasos na aprovacao de planos de investimento ou quaisquer alteracées aos mesmos pela
entidade reguladora competente ou por qualquer outra entidade competente, designadamente no que
respeita aos PDIRT e PDIRGN, podem causar atrasos significativos na aprovacdo dos projetos, na
construcao de novas infraestruturas, implicar a ndo construcao de infraestruturas previstas e, no caso da
eletricidade, eventuais perdas significativas em investimentos que a REN ja tenha realizado, afetando,
assim, adversa e materialmente, o crescimento, a capacidade de implementacdo da estratégia
empresarial, a atividade, a situacao financeira e resultados operacionais da REN.

A estratégia de crescimento internacional da REN poderad ndo ser bem-sucedida.

A REN anunciou a sua intencao de realizar investimentos significativos fora de Portugal, para expandir
internacionalmente as suas atividades. A capacidade da REN para implementar esta estratégia com
sucesso esta sujeita a riscos e incertezas. A experiéncia da REN fora de Portugal é limitada e a capacidade
para adquirir conhecimentos e para operar em mercados e em ambientes regulados estrangeiros podera
exigir o decurso de um periodo de tempo e a utilizacdo de recursos significativos, assim como a aquisicao
de ativos, a realizacao de parcerias e o recrutamento e retencao de profissionais com experiéncia local.
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A REN podera nao conseguir prosseguir, de forma bem-sucedida, as oportunidades de expansdo. A REN
podera ndo ser bem-sucedida na integracdo apropriada dos referidos ativos adquiridos, na selecao de
parceiros adequados ou no recrutamento e retencao de profissionais com experiéncia local de forma
eficiente e efetiva e em tempo (til.

A REN podera ainda incorrer em custos e atrasos, ou ver-se confrontada com outras condicbes nao
previstas em paises estrangeiros, incluindo condicbes comerciais, economicas, politicas, sociais e
regulatorias adversas. A REN podera nao conseguir obter financiamento nos mercados estrangeiros, assim
como ficar sujeita a exposicao ao risco cambial, em montantes e condicdes adequados ou que lhe sejam
favoraveis.

Qualquer um destes fatores podera ter um impacto adverso na capacidade da REN para implementar
adequadamente a sua estratégia internacional e conseguir cumprir os seus objetivos de crescimento, e,
dependendo das circunstancias e dos recursos em que tenha investido, tal podera afetar, de forma
materialmente adversa, os seus resultados operacionais e condicao financeira.

A ndo renovacdo ou o termo ou a resolugcdo antecipada das concessoes atribuidas a REN ou das
autorizagoes ou licencas de que a REN dispée podem impedir a realizacdo do valor total de certos
ativos e provocar perdas de lucros futuros sem que haja uma compensacdo adequada.

A REN atua nos setores da eletricidade e do gas ao abrigo de concessoes e licencas atribuidas pelo Estado
Portugués. A concessao da REN para a exploracdo da RNT tem um prazo de 50 anos, com inicio em 15 de
junho de 2007, enquanto as trés concessoes para as atividades do setor do gas natural foram concedidas
pelo prazo de 40 anos, com inicio em 26 de setembro de 2006. Contudo, em circunstancias especificas,
estas concessbes podem ser antecipadamente terminadas. Estas concessdes preveem sistemas de
compensacao concebidos para proteger a recuperacdao dos investimentos efetuados pela REN. A
recuperacao destes investimentos esta condicionada aos termos e estabilidade do enquadramento das
concessoes a médio e longo prazo. Estes sdo aspetos que, em termos gerais, estao fora do controlo da
REN.

A nao renovacao ou o termo antecipado de concessoes, autorizacOes ou licencas afetam, adversa e
materialmente, os proveitos operacionais da REN. Com a nao renovacao ou termo, por qualquer motivo,
das concessoes, os ativos intangiveis associados as mesmas reverterao para o Estado Portugués.

Adicionalmente, o incumprimento dos termos da concessdo podera originar a resolucdo da mesma. Se um
contrato de concessao for resolvido pelo Estado Portugués com base num incumprimento dos termos de tal
concessdo, os ativos da concessao reverterao para o Estado Portugués. Em tais circunstancias, a REN nao
tera direito a qualquer compensagao monetaria, enquanto o Estado Portugués podera ter direito a receber
uma indemnizacao a titulo de responsabilidade civil. A perda de qualquer um dos ativos da concessao da
REN podera afetar, adversa e materialmente, os seus resultados operacionais e, potencialmente, a sua
situacao financeira.

A cessacdo das parcerias celebradas entre a REN e a SGID State Grid International Development
Limited (“SGID”) e a Oman Oil Company S.A.0.C. (“Oman Oil”) pode afetar negativamente a
capacidade da REN de implementar a sua estratégia internacional e o seu financiamento.

A REN tem um potencial significativo de crescimento através de parcerias com a SGID e a Oman Oil,
particularmente nos paises africanos de lingua portuguesa e na América Latina, na China e nos paises CCG
(Conselho de Cooperacdo dos Estados Arabes do Golfo, incluindo Oma), assim como nas interligacdes do
mercado ibérico com a Europa e o Norte de Africa. Em caso de cessacdo destas parcerias, o referido
potencial de crescimento pode ser afetado, em particular diminuindo a facilidade de acesso aqueles
mercados e o know-how local. Em acréscimo, e no que respeita a SGID, a cessacao da sua parceria com a
REN pode prejudicar a capacidade de financiamento da Empresa, deixando de beneficiar do apoio da SGID
para o efeito junto de bancos chineses. Sem prejuizo dos acordos ou compromissos entretanto
celebrados/assumidos em execucdo destas parcerias estratégicas, o seu termo podera afetar, adversa e
materialmente, a atividade, a situacao financeira e os resultados operacionais da REN.

Atrasos nos projetos de construcdo de redes podem afetar, adversa e materialmente, a atividade, a
situacdo financeira e os resultados operacionais da REN.
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Os projetos de construcao de redes de larga escala que a REN executa comportam certos riscos, tais como
escassez de materiais e mao-de-obra, aumentos do custo de materiais e mao-de-obra, aumento dos custos
de financiamento ou incapacidade de obtencao de financiamento, atrasos na obtencao das aprovacoes
regulamentares, incluindo autorizacdes ambientais, oposicao ao desenvolvimento de infraestruturas de
energia por parte de grupos politicos e outros, termo e/ou renovacdo de direitos existentes sobre bens
imobiliarios, desempenhos insuficientes por parte de empreiteiros e subempreiteiros, insolvéncia dos
empreiteiros, subempreiteiros ou outros fornecedores e perturbacdes, quer resultantes de condicoes
climatéricas adversas, quer de problemas técnicos e ambientais imprevistos. Qualquer um destes fatores
pode originar atrasos na conclusdo dos projetos de construcdo ou no inicio das operacdes e pode aumentar
os custos associados a esses projetos. Uma incapacidade para compensar o aumento de custos através de
tarifas mais elevadas numa base periodica podera afetar, adversa e materialmente, a atividade, a
situacao financeira e os resultados operacionais da REN.

A REN esta sujeita a riscos operacionais.

No decorrer normal da sua atividade, a REN esta sujeita a certos riscos operacionais, tais como
interrupcoes de servicos, erros, fraude de terceiros e atrasos na prestacao de servicos. A REN monitoriza
continuamente tais riscos através de, entre outros meios, sistemas administrativos e de informacéo e da
contratacao de seguros para cobertura de determinados riscos operacionais. Qualquer falha no sistema de
gestao de risco da REN e politicas de controlo relativas aos riscos operacionais podera afetar, adversa e
materialmente, a atividade, a situacao financeira e os resultados operacionais da REN.

As operacées da REN podem dar lugar a acidentes graves para a saude e seguranca.

As operacoes da REN apresentam um numero significativo de riscos para a salde e seguranca e que
poderao potenciar a ocorréncia de acidentes graves, causando danos materiais, pessoais ou mortes. Em
particular, a falha no cumprimento dos procedimentos de seguranca operacionais relativos a
equipamentos podera conduzir a ocorréncia de tais acidentes. A ocorréncia de tais acidentes e os danos
materiais ou pessoais resultantes dos mesmos expoem a REN a possivel responsabilidade civil e a danos
reputacionais, os quais poderao afetar, adversa e materialmente, a atividade, a situacao financeira e os
resultados operacionais da REN.

Uma falha nos sistemas informaticos (“TI”) podera afetar adversamente as operacoes da REN.

As Tl da REN tém uma importancia critica no suporte de todas as atividades do seu negocio. A ocorréncia
de falhas no sistema de Tl podera resultar de falhas técnicas, erros humanos, falta de capacidade do
sistema, falhas de seguranca ou de software relativamente ao qual a REN tenha adquirido licenciamento
para operar e sobre o qual nao tenha controlo. A introducao de novas tecnologias e o desenvolvimento de
novos habitos, tais como as redes sociais, expde a REN a novas ameacas. Adicionalmente, os ataques
cibernéticos e de piratas informaticos as sociedades estao a aumentar significativamente e a ser efetuados
por especialistas. Qualquer falha ou mau funcionamento dos sistemas de Tl da REN podera resultar em
violacdes de confidencialidade, atrasos ou na perda de dados e podera ter um efeito negativo significativo
para a atividade, situacao financeira, resultados operacionais e reputacao da REN.

A REN pode incorrer em custos futuros relativos aos planos de pensoes de reforma e sobrevivéncia e
de assisténcia médica.

A REN Rede Eléctrica concede complementos de pensdes de reforma, pré-reforma e sobrevivéncia (“Plano
de Pensbes”) e assegura aos seus reformados e pensionistas um plano de cuidados médicos e outros
beneficios, em condicoes similares aos trabalhadores no ativo (“Plano de Cuidados Médicos”). Em 31 de
marco de 2014, a REN registou um montante de €90 milhdes e de €36 milhdes, respetivamente, relativos a
responsabilidades com o Plano de Pensdes e com o Plano de Cuidados Médicos. O Plano de Pensdes
constitui um plano de beneficios definidos, com fundo auténomo constituido para o qual sdo transferidas a
totalidade das responsabilidades e entregues as dotacdes necessarias para cobrir os respetivos encargos
gue se vao vencendo em cada um dos periodos. As responsabilidades assumidas pela REN sdo estimadas
anualmente por atuarios independentes, sendo utilizado o método da unidade de crédito projetada. Por
sua vez, as responsabilidades assumidas com o Plano de Cuidados Médicos nao se encontram fundeadas,
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estando cobertas por uma provisdo especifica. A mensuracao e reconhecimento das responsabilidades com
este plano sao idénticos ao referido para o Plano de Pensdes, exceto no que se refere aos ativos do plano.

Os pressupostos atuariais utilizados no calculo dos referidos beneficios pds-emprego sao os considerados
pela REN e pela entidade especializada em estudos atuariais como aqueles que melhor satisfazem os
compromissos estabelecidos. Contudo, no futuro, a REN ndo podera garantir que ndo ira registar
alteracdes aos pressupostos atuariais respeitantes aqueles planos. Essas alteracdes nos pressupostos
poderao conduzir a diferencas atuariais, determinar que o nivel de cobertura de tais responsabilidades se
torne insuficiente e implicar custos adicionais para a REN. Os riscos mais criticos relacionados com a
contabilizacdo de pensdes estao muitas vezes associados ao retorno dos ativos do plano de pensodes, a taxa
de desconto utilizada para avaliar o valor atual de futuros pagamentos e as tabelas de mortalidade e
outros pressupostos demograficos.

Em acréscimo, o valor dos ativos que integram o patrimoénio do fundo de pensdes da REN depende da
evolucdo futura dos mercados de capitais. Uma quebra acentuada dos mercados de capitais podera
implicar que o valor dos ativos em carteira se torne insuficiente para cobrir as responsabilidades
assumidas pelo fundo.

As responsabilidades relativas ao Plano de Pensdes e ao Plano de Cuidados Médicos podem exercer uma
pressao relevante sobre os fluxos de caixa da REN, o que podera afetar negativamente a sua atividade, a
sua situacao financeira e os seus resultados operacionais.

A REN podera enfrentar interrupgées laborais que interfiram com as suas operacées e atividade.

A 31 de dezembro de 2013, aproximadamente 46% dos funcionarios da REN sao sindicalizados. Nao
obstante a REN acreditar que mantém relacdes laborais satisfatorias com os seus funcionarios, a REN
continua a estar sujeita ao risco de conflitos laborais e litigios laborais que possam resultar em
interrupcoes da atividade operacional e afetar, adversa e materialmente, a atividade, a situacao
financeira e os resultados operacionais da REN. Embora no passado recente nao tenham ocorrido na REN
quaisquer litigios laborais significativos ou paralisacoes, os contratos de trabalho atuais ndo impedem que
no futuro possam ocorrer greves ou paralisacoes laborais em qualquer uma das instalacdes da REN. Por
outro lado, a REN esta atualmente em processo de negociacdo de um novo acordo coletivo de trabalho
(“ACT”). A REN nao consegue garantir que chegara a acordo quanto ao novo ACT. Qualquer paralisacao
laboral podera afetar, adversa e materialmente, a atividade, a situacdo financeira e os resultados
operacionais da REN.

O sucesso da REN depende de reunir uma equipa de gestores qualificados e com experiéncia.

O sucesso da REN depende de reunir uma equipa de gestores qualificados e com experiéncia e a sua
capacidade para se manter competitiva e implementar a sua estratégia depende, em larga medida, dos
servicos prestados pela sua equipa de gestao. Qualquer incapacidade futura para atrair e reter gestores
com adequadas qualificacdes podera limitar ou atrasar os esforcos de desenvolvimento empresarial da
REN. Adicionalmente, se qualquer um dos quadros chave para a gestao da REN abandonar a sua posicao e
a REN nao conseguir encontrar um substituto adequado em tempo Util, a atividade, a situacao financeira e
os resultados operacionais da REN poderao ser afetados de forma adversa e significativa.

A REN esta exposta a riscos de crédito, os quais poderdo ser intensificados pelas condigcoes
macroeconémicas.

A dependéncia da REN face as empresas de distribuicdo e comercializacao de energia no que respeita a
cobranca dos montantes das tarifas aos consumidores finais de eletricidade e gas natural e entrega a REN
dos montantes cobrados relativos a remuneracao da REN pela sua atividade expde a REN a um risco de
crédito, o qual podera aumentar em periodos de dificuldades macroeconémicas. Se as referidas empresas
de distribuicao e comercializacdo de energia falharem na cobranca efetiva das tarifas e/ou na entrega a
REN dos montantes cobrados em tempo (til ou se ndo os entregarem de todo, ou ainda se as mesmas
deixarem de operar ou forem objeto de um processo de insolvéncia, os rendimentos e os fluxos de caixa
da REN poderdo ser significativamente reduzidos, o que podera afetar, adversa e materialmente, a
atividade, a situacao financeira e os resultados operacionais da REN.
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Os ativos da REN poderdo ser danificados por catdstrofes naturais e por catdstrofes provocadas
pelo homem e a REN pode incorrer em responsabilidades civis dai resultantes.

Os ativos da REN incluem postes de eletricidade e linhas de transporte, gasodutos, instalacoes de
compressao e armazenamento de gas natural e infraestruturas relacionadas, edificios, veiculos e outros
equipamentos. Estes ativos podem ser danificados por incéndios, terramotos, atos de terrorismo, ruturas
de condutas, explosoes de gas ou danos causados por navios de transporte de gas natural, por outras
catastrofes naturais bem como por catastrofes provocadas pelo homem. Apesar de a REN procurar tomar
medidas de prevencdo contra tais catastrofes, manter estratégias de recuperacdo de desastres e/ou
assegurar os niveis de cobertura de seguros que considerar adequados do ponto de vista comercial, caso
ocorra algum dano, e este seja substancial, a REN podera incorrer em perdas e danos nao cobertos pelas
apolices de seguros em vigor, o que podera afetar, adversa e materialmente, a sua atividade, situacao
financeira e resultados operacionais.

A REN pode também incorrer em responsabilidade civil ou contraordenacional no decurso normal da sua
atividade em resultado de prejuizos causados a terceiros por via das referidas catastrofes naturais e
catastrofes provocadas pelo homem. Estas responsabilidades poderdo obrigar a REN a efetuar pagamentos
de indemnizacdes que ndo estejam cobertos pelas apélices de seguros da REN ou que excedam a cobertura
dessas apolices. Tais pagamentos poderdo afetar, adversa e materialmente, a sua atividade, situacdo
financeira e resultados operacionais.

As atividades da REN estdo sujeitas a extensa regulamenta¢do ambiental.

A REN encontra-se sujeita a uma vasta regulamentacdo ambiental no ambito das diretivas europeias e
legislacdo portuguesa e que, entre outros aspetos, podera levar a aplicacao de coimas no caso de a REN
nao cumprir os requisitos aplicaveis, podendo ainda, em caso de incumprimento, ficar exposta a litigancia
com particulares.

Essa regulamentacao exige que sejam elaborados estudos de impacto ambiental para projetos futuros, que
se obtenham licencas, autorizacdes e outras aprovacoes e que se cumpram os requisitos impostos por tais
licencas, autorizacoes e regras. Neste ambito, a REN esta sujeita aos seguintes riscos:

(i) Nao aprovacao dos estudos de impacto ambiental pelas autoridades governamentais;

(i1) Oposicao publica que acarrete atrasos ou modificacdes de qualquer projeto apresentado; ou

(iii) Leis ou regulamentos que possam vir a ser alterados ou interpretados em termos que resultem
num aumento dos custos das atividades desenvolvidas pela REN ou que conduzam a
necessidade de a REN ter de alterar significativamente as atividades desenvolvidas ou os
projetos para as empresas em que a REN detenha investimentos.

Nos Ultimos anos, as obrigacdes no dominio ambiental tornaram-se mais rigorosas na UE e,
consequentemente, em Portugal. Embora a REN tenha vindo a efetuar os investimentos necessarios para
cumprir os requisitos impostos por lei, a evolucdo da regulamentacao ambiental pode afetar, adversa e
significativamente, a sua atividade, situacao financeira e resultados operacionais.

A incapacidade da REN para cumprir as regulamentacdes ou obrigacées em vigor no dominio ambiental ou
as alteracoes de regime ou a sua interpretacdo ou aplicacdo ou as obrigacdes aplicaveis neste dominio
podera afetar, adversa e significativamente, a sua atividade, situacdo financeira e resultados
operacionais.

A REN depende da expropria¢do de terrenos e da constituicdo de direitos de servidao sobre terrenos
para a construgdo das redes de transporte e unidades de armazenamento.

Para construir ou alargar as redes de transporte de eletricidade e de gas natural em Portugal, a REN
depende da expropriacao de terrenos para fins de interesse publico e da constituicdo de direitos de
servidao sobre terrenos nos quais a rede sera construida. Estes terrenos sao utilizados para instalar,
designadamente, subestacdes de eletricidade, postes das linhas aéreas de transporte e redes de
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transporte subterraneas, gasodutos de gas natural, postos de regulacdo, centros de operacdo e
manutencao e estacdes de gas, bem como para licenciar o desenvolvimento de novas cavidades de sal-
gema em cavernas subterraneas de armazenamento. A oposicao por parte de proprietarios de terrenos e
de grupos ambientalistas ou de outro cariz podera impedir a REN de obter as necessarias expropriacdes ou
servidoes, o que podera tornar o processo mais dispendioso e podera provocar atrasos, podendo afetar
adversamente a expansao e reforco das redes de transporte de eletricidade e de gas natural.

A REN podera enfrentar oposi¢cdo publica ou falta de apoio das comunidades estabelecidas nas
imediacoes das redes de transporte de gds natural e eletricidades existentes e/ou projetadas.

Se as comunidades estabelecidas nas imediacoes das redes de transporte de gas natural e eletricidade
existentes e/ou projetadas se mobilizarem contra as redes de transporte existentes e/ou contra a
construcao de novas redes de transporte ou propuserem acoes legais contra a manutencao das redes de
transporte existentes ou a construcdo de novas redes de transporte, podera ser mais dificil ou até
impossivel para a REN manter e/ou obter todas as licencas e/ou autorizacdes necessarias para a
manutencao e/ou construcdo de tais redes de transporte, o que podera afetar, adversa e materialmente,
a atividade, a situacao financeira e os resultados operacionais da REN.

A REN foi, e podera voltar a ser no futuro, objeto da mobilizacdo das comunidades contra a construcdo de
novas redes de transporte. Alguns dos movimentos de oposicao pUblica evoluiram para processos judiciais
que ainda estao pendentes e que tém paralisado a construcao de algumas das redes de transporte da REN.
Tais circunstancias poderdo afetar, adversa e materialmente, a atividade, a situacdo financeira e os
resultados operacionais da REN.

Parte dos ativos imobilidrios da REN ndo se encontra registada junto do registo predial nem junto
da autoridade tributaria.

Uma parte substancial dos ativos imobiliarios da REN nao foi objeto de registo junto do registo predial
nem junto da autoridade tributaria. No que respeita ao registo predial, a titularidade de direito de
propriedade sobre ativos imobiliarios esta sujeita a registo obrigatério, na medida em que a falta do
mesmo podera conduzir a que a titularidade dos bens imoveis seja contestada por terceiros. Além disso,
existe uma presuncao legal de que o registo predial esta correto e ndo podem ser transmitidos a terceiros
quaisquer direitos sobre ativos imobiliarios que nao estejam registados em nome da REN.

Nessa medida, caso as entidades em nome de quem os ativos imobiliarios estdao atualmente registados em
sede de registo predial vendam ou onerem esses bens a terceiros agindo de boa-fé e estes Ultimos os
registem no registo predial antes de a REN o fazer, tais terceiros tornar-se-ao titulares desses ativos
imobiliarios ou beneficiarios desses onus, conforme aplicavel. Tais circunstancias poderao afetar, adversa
e materialmente, a atividade, a situacao financeira, os resultados operacionais e as expectativas da REN.

O Acordo de Gestdo de Consumo de Gas Natural celebrado entre a REN e a Transgds inclui uma
disposicdo que pode ser entendida como “cldausula de nacdo mais favorecida”.

De acordo com esta clausula, a Transgas compromete-se a ndo vender gas natural a terceiros a melhores
precos e condicdes do que os dispostos no acordo. Na medida em que este tipo de clausula pode ter por
efeito a harmonizacao de precos e de outras condicbes de comercializacdo, podera assim ser alegado que
este acordo constitui um acordo proibido no quadro das regras da concorréncia.

Assim sendo, embora a REN desenvolva uma atividade regulada, determinadas clausulas relativas a fixacdo
de precos constantes dos acordos nos quais a REN é parte podem, eventualmente, ser consideradas como
uma violacado da lei da concorréncia aplicavel.

4.3. RISCOS RELACIONADOS COM A OFERTA E AS AGOES

O preco de mercado das Acoes podera ser negativamente afetado por vendas subsequentes de acées
por parte dos atuais acionistas.
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Vendas de um ndmero substancial de acdes representativas do capital social da REN em mercado
regulamentado apos a realizacao desta Oferta, ou a percecao de que tais vendas poderdo ocorrer, podera
afetar negativamente o preco de mercado das Acdes ou a capacidade da REN de angariar capital através
de uma futura oferta publica de acoes.

A SGID, que detém acdes representativas de 25% do capital social da REN, e a Oman Qil, que detém acdes
representativas de 15% do capital social do Emitente, nos termos da lei e dos instrumentos juridicos por si
celebrados com a Parplblica aquando da aquisicdo das referidas participacdes, estdo obrigadas a nao
oferecer, vender ou conceder quaisquer garantias sobre aquelas a¢des (incluindo celebrar qualquer
contrato dirigido a venda ou a concessdo de qualquer garantia sobre aquelas acoes) até as 00h00m do dia
25 de maio de 2016, no caso da SGID, e 23h59m do dia 24 de maio de 2016, no caso da Oman Qil, em
ambos o0s casos sujeito a certas excecoes. A venda de uma quantidade substancial de acdes por estes ou
outros acionistas, ou a percecao de que tais vendas poderao ter lugar, podera afetar negativamente o
preco de mercado das Acoes ou a capacidade da REN de angariar capital através de uma futura oferta
publica de agdes.

Os trabalhadores elegiveis que adquiram as Acées com desconto no segmento da Oferta reservado a
Trabalhadores da REN estao proibidos de celebrar quaisquer acordos (incluindo com eficacia futura), para
efeitos da alienacao, oneracao ou, por outro modo, transmissao de tais Acoes ou direitos de voto inerentes
as mesmas, durante um periodo de 90 dias a contar da data de registo das Acdes adquiridas com desconto
nas suas contas de valores mobiliarios, sendo nulos tais transmissdes, oneracdes (temporarias ou
definitivas) ou acordos. Contudo, as demais Acdes adquiridas no ambito da OPV nao estao sujeitas a tais
limitacoes.

A volatilidade do mercado poderd desencadear uma queda do preco das Acoes e do valor do
investimento, pelo que os investidores poderdo ndo conseguir revender as suas A¢oes a um prego
igual ou superior ao desta Oferta.

O preco das Acdes podera revelar-se volatil. O preco desta Oferta pode ndo ser indicativo dos precos a que
as Acodes irao ser transacionadas posteriormente no mercado. Consequentemente, caso adquira Acées no
ambito da Oferta, podera ndo conseguir revender as mesmas a um preco igual ou superior ao preco de
aquisicao.

Fatores como alteracoes da regulamentacao, alteracoes fiscais, flutuacdes nos resultados operacionais,
variagbes nas recomendacdes dos analistas no que respeita a REN ou as indUstrias de eletricidade e de gas
natural em geral e variacoes nas condicoes dos mercados financeiros e de capitais em geral poderao ter
um efeito negativo no preco de mercado das Acoes.

Quaisquer aumentos de capital da REN a realizar no futuro poderdo ter um impacto negativo no
preco das A¢oes e os acionistas poderdo sofrer uma diluicdo das suas participacées na medida em
que ndo tenham capacidade para participar nos referidos aumentos de capital.

No futuro, a REN podera realizar aumentos de capital, em dinheiro ou em espécie, para financiar
aquisicoes, realizar investimentos ou fortalecer o seu balanco. Esses aumentos de capital poderao ter um
impacto negativo no preco das Acdes.

Nos termos do disposto na lei portuguesa em futuras emissoes, a realizar em dinheiro, os acionistas tém
um direito de preferéncia a subscrever, pro rata, em relacao aos demais acionistas, novas agées ou outros
valores mobiliarios que confiram o direito ao seu titular de subscrever novas acoes. Este direito podera ser
limitado ou suprimido por deliberacao da Assembleia Geral. Nestes casos, os acionistas poderao sofrer
diluicao das suas participacoes.

A REN acordou nao emitir, oferecer nem alienar quaisquer acoes, sem o consentimento dos Coordenadores
Globais, por um periodo de 90 dias a contar da celebracdo do Underwriting Agreement, sujeito a
determinadas excecoes. Vide Capitulo 8 - “Descricdo da Oferta”.

0 exercicio do direito de preferéncia por certos acionistas nao residentes em Portugal podera, no entanto,

ser restringido nos termos da lei, da pratica ou por outra via, e esses acionistas poderao ser impedidos de
exercer o referido direito. Em especial, ndo existem garantias de que podera ser requerida ou que podera
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ser solicitada uma isencao de proceder ao registo nos termos do Securities Act e a REN nao tem qualquer
obrigacdo de solicitar o registo no que diz respeito a quaisquer direitos de preferéncia ou valores
mobiliarios subjacentes aos ultimos ou desenvolver esforcos para que a declaracdo de registo seja
declarada eficaz de acordo com os termos do disposto no Securities Act. Os acionistas residentes em
jurisdicoes fora de Portugal que nao consigam ou se encontrem impedidos de exercer os seus direitos de
preferéncia poderao sofrer diluicdo das suas participacoes.

O pagamento de dividendos das Ac¢ées esta sujeito a reteng¢do na fonte em Portugal.

Os detentores das Acdes estao sujeitos a retencao na fonte na distribuicao de dividendos ou de outros
montantes a serem pagos em virtude da detencao das Acdes. Adicionalmente, os detentores das Acoes
poderao estar sujeitos a tributacdo por mais-valias resultantes da venda das Acdes. Ver Capitulo 10 -
“Regime Fiscal”.

A REN podera ndo conseguir pagar dividendos, ou os dividendos pagos poderdo ndo ser consistentes
com o histérico de pagamento de dividendos ou com a politica de distribuicdo progressiva de
dividendos.

O pagamento de dividendos futuros e o montante dos referidos dividendos, caso existam, dependerao das
condicées verificadas no momento, incluindo os resultados e condicao financeira, os requisitos de
investimento e de investimento em capital, a disponibilidade de reservas distribuiveis, impostos, as
possiveis aquisicoes futuras, os resultados operacionais esperados, os fluxos de caixa e os termos e
condicdes dos acordos de financiamento existentes bem como outros fatores.

Adicionalmente, a CESE imposta as empresas do setor energético em Portugal em 2014 podera ser
alargada a anos futuros, o que podera afetar a capacidade da REN para pagar dividendos. Ver Capitulo 4 -
“Fatores de Risco - A REN pode ser afetada de forma adversa por alteracbées das leis ou regulamentos
fiscais ou por aumento de impostos ou reducéo de beneficios fiscais”.

A REN espera que a principal fonte de receitas para pagar dividendos consista em dividendos pagos pelas
suas subsidiarias, atuais ou futuras. A capacidade dessas subsidiarias de pagar dividendos ou efetuar outras
distribuicées pode ser restringida pelos respetivos contratos de financiamento e pelas normas aplicaveis.
Ver Capitulo 14 - “Dividendos e Politica de Dividendos”.

Os acionistas de paises que ndo adotaram o Euro enfrentam um risco de investimento suplementar
decorrente das flutuacées de taxa de cambio relativamente a sua participagdo no capital social da
REN.

As Acoes estao denominadas em euros e quaisquer pagamentos futuros de dividendos serao efetuados em
Euros. O Euro tem registado uma apreciacdo em valor nos Ultimos doze meses face a varias divisas
internacionais de referéncia, incluindo o dolar americano. Quaisquer dividendos pagos pela REN ou
qualquer receita proveniente de qualquer venda das Acdes poderao ser negativamente afetados pela sua
conversdo em dolares americanos ou outra divisa equivalente, se se inverter esta tendéncia.

Os direitos dos acionistas minoritarios poderdo ver-se limitados no quadro da lei portuguesa.

Os direitos dos acionistas minoritarios, bem como quaisquer outras questdes que influenciem aqueles
direitos, poderdo ser diferentes em Portugal dos que existem em outros paises e a capacidade de um
investidor exercer tais direitos pode revelar-se limitada. A REN é uma sociedade com sede em Portugal,
cujas acdes estdao admitidas a negociacdo em mercado regulamentado localizado em Portugal, e os
direitos dos acionistas sdo regidos pela lei portuguesa e pelos Estatutos da REN. Ver Capitulo 22.2 -
“Estatutos”. Adicionalmente, processos instaurados contra a Sociedade, ou qualquer um dos seus
responsaveis, em tribunais fora de Portugal poderao nao ser suscetiveis de serem executados em Portugal
ou a sua execucao sé poder ser feita em termos limitados.

Certas disposicoes da lei portuguesa e os Estatutos poderdo ter o efeito de impedir uma mudanca de
controlo na REN.
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Algumas disposicoes de direito portugués bem como os Estatutos poderao atrasar, diferir ou prevenir a
aquisicao de acbes representativas do capital social da REN ou uma mudanca de controlo na estrutura
acionista da REN. Entre estas destacamos os Decretos-Lei aplicaveis aos setores da eletricidade e do gas
natural, nos termos dos quais nenhuma entidade podera, direta ou indiretamente, deter acdes
representativas de mais de 25% do capital social da REN.

Adicionalmente, os Estatutos dispdem que os direitos de voto atribuiveis as acdes ordinarias nao serao
contados, na medida em que tais votos sejam emitidos por um acionista, em nome proprio ou em
representacao de outro acionista, que excedam 25% do total dos votos correspondentes ao capital social.
Neste ambito sao também consideradas as acdes ordinarias imputaveis a um acionista de acordo com o
disposto no n.° 1 do artigo 20.° do Cod.VM. Ver Capitulo 22.2 - “Estatutos”.

A OPV e Venda Direta Institucional poderdo ser suspendidas ou anuladas e a Venda Direta
Institucional podera ser resolvida, com base em razées de interesse publico e até ao momento da
liquidacgdo fisica das A¢ées.

O Decreto-Lei da Reprivatizacdo e a RCM1 definem certos parametros em relacdo a Venda Direta
Institucional e a OPV. Em particular, o nimero de Acdes alocadas a Venda Direta Institucional podera ser
aumentado até 30%, acarretando por consequéncia o decréscimo do nimero de Acdes alocadas a OPV.
Alternativamente o nimero de Acdes alocadas a OPV podera ser aumentado até 30%, acarretando por
consequéncia o decréscimo das Acdes alocadas a Venda Direta Institucional.

O artigo 16.° da RCM1 autoriza a Ministra de Estado e das Financas a suspender ou a anular a OPV e a
Venda Direta Institucional se razdes de interesse publico o aconselharem até ao momento da liquidacao
fisica das compras e vendas realizadas na Sessdao Especial de Mercado Regulamentado e no ambito da
Venda Direta Institucional até ao momento da liquidacao fisica das Acoes alienadas.

Adicionalmente, de acordo com o artigo 11.° do anexo Il da RCM1, o qual inclui o caderno de encargos da
Venda Direta Institucional, esta podera ser resolvida pelos Oferentes, por razdes de interesse publico, até
ao momento da liquidacao fisica, apos autorizacdo da Ministra de Estado e das Financas. Em caso de
resolucao da Venda Direta Institucional, todas as operacdes realizadas pelos investidores em relacao as
Acoes serao canceladas e a Sociedade, os Oferentes e os Coordenadores Globais ndo serdo responsaveis
perante os investidores em relacdo as Agdes ou a quaisquer outros atos realizados no ambito da Venda
Direta Institucional.

As alteracbes a estrutura acionista da REN, designadamente em resultado de oferta publica de
aquisicdo (“OPA”), podem determinar alteracées na sua estratégia e consequentemente afetar os
seus resultados.

A REN é uma sociedade aberta e com agdes admitidas a negociagdo em mercado regulamentado e, nessa
medida, encontra-se sujeita aos regimes aplicaveis as OPA. As alteracdes a estrutura acionista da REN,
designadamente em resultado de OPA e/ou uma mudanca de controlo, podem determinar alteraces ao
nivel da estratégia da Empresa, com impacto ao nivel das suas atividades e resultados.

Algumas disposicoes de direito portugués bem como os Estatutos poderao atrasar, diferir ou prevenir a
aquisicdo de acdes representativas do capital social da REN ou uma mudanca de controlo na estrutura
acionista da REN. Entre estas, destacam-se os Decretos-Lei aplicaveis aos setores da eletricidade e do gas
natural, nos termos dos quais nenhuma entidade podera, direta ou indiretamente, deter acoes
representativas de mais de 25% do capital social da REN.

Adicionalmente, os Estatutos dispdem que os direitos de voto atribuiveis as acdes ordinarias nao serao
contados, na medida em que tais votos sejam emitidos por um acionista, em nome proprio ou em
representacao de outro acionista, que excedam 25% do total dos votos correspondentes ao capital social.
Neste ambito sdo também consideradas as acdes ordinarias imputaveis a um acionista de acordo com o
disposto no n.° 1 do artigo 20.° do Cod.VM. Ver Capitulo 22.2 - “Estatutos”.
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5. NOTA PRELIMINAR
5.1. A OFERTA NO QUADRO DO PROGRAMA DE ASSISTENCIA ECONOMICA E FINANCEIRA A PORTUGAL

O PAEF acordado em 2011 com a Troika no contexto da crise financeira dos mercados internacionais e do
esgotamento do modelo economico em que o desenvolvimento do Pais se vinha desenrolando, permitiu
obviar a uma situacao de rutura das financas publicas e assegurar, a curto prazo, a solvabilidade do Estado
e o cumprimento das obrigacdes assumidas pela RepUblica Portuguesa.

No quadro do compromisso do Governo da Republica Portuguesa de assegurar o cumprimento escrupuloso
dos objetivos e medidas previstas no PAEF, transpostas para as Grandes Opcoes do Plano para 2012 - 2015,
e tendo como objetivo primordial a retoma da credibilidade financeira e da confianca na economia do
Pais, em particular no seio dos mercados internacionais, e ainda a recuperacdo econémica e financeira
sustentavel a longo prazo, foram adotadas certas medidas tendentes a correcao dos desequilibrios
estruturais da economia e das financas publicas e a realizacdo de reformas estruturais.

O Programa do XIX Governo Constitucional prevé assim um conjunto de medidas para a promocao do
ajustamento macroecondémico nacional, que incluem a realizacdo de um programa de reprivatizacdes,
nomeadamente no setor energético, no ambito do qual se contempla a alienacdo da totalidade das acoes
detidas no capital social do Emitente.

Neste contexto, o Decreto-Lei de Reprivatizacao aprovou a 2.? fase do processo de reprivatizacao do
capital social do Emitente até ao montante de 51% do respetivo capital social nas modalidades de (i)
venda direta de referéncia, (ii) Venda Direta Institucional e (iii) oferta plblica de venda, remetendo a
concretizacdo e regulamentacdo das condicdes finais e concretas das operacdes necessarias a respetiva
execucao para resolucdes do Conselho de Ministros a adotar oportunamente.

Através das Resolucdes do Conselho de Ministros n.° 52-B/2011, de 7 de dezembro, e n.° 13/2012, de 8 de
fevereiro, o Conselho de Ministros fixou os termos e condicoes da alienacao de 40% do capital social do
Emitente, tendo dado por concluida a componente de reprivatizacdo do capital deste através da
modalidade de venda direta de referéncia.

Ainda que fosse inicialmente intencdo do Governo alienar as ag¢les remanescentes sujeitas a
reprivatizacdo por oferta pUblica de venda a realizar nos termos do artigo 7.° do Decreto-Lei de
Reprivatizacao, o Governo resolveu que as condicdes de mercado vigentes aconselhavam que a alienacao
das Acoes através da modalidade de oferta publica de venda fosse complementada com a alienacao de
Acodes com recurso a modalidade de Venda Direta Institucional prevista no Decreto-Lei de Reprivatizacao.
Assim, através da Resolucao do Conselho de Ministros n.° 32/2014, de 24 de abril (“RCM1”) e Resolucao do
Conselho de Ministros n.° 35-A/2014, de 30 de maio (“RCM2”), o Governo estabeleceu as condicoes de
alienacdo de até 11% do capital social do Emitente, estabelecendo igualmente mecanismos de articulacao
e comunicabilidade das Acoes a alienar através de Venda Direta Institucional e de Oferta Publica de Venda
e das condicoes finais e concretas da 2.2 fase de reprivatizacao da REN.

A realizacao da Oferta Publica de Venda, complementada pela Venda Direta Institucional, permite ao
Governo Portugués cumprir os compromissos assumidos pelo Estado perante as instituicbes da UE e o FMI
no ambito do PAEF.

5.2. A OFERTA OBEDECE A ELEVADOS REQUISITOS DE RIGOR, IMPARCIALIDADE E TRANSPARENCIA
A 2.7 fase de reprivatizacado do Emitente rege-se pela Lei-Quadro das Privatizacdes, aprovada pela Lei n.°
11/90, de 5 de abril, alterada pela Lei n.° 102/2003, de 15 de novembro, e pela Lei n.° 50/2011, de 13 de

setembro (“Lei-Quadro das Privatizacées”).

A realizacao da Oferta Publica de Venda permite a participacao de todos os investidores na aquisicao de
Acdes, de modo transparente e concorrencial.

De modo a reforcar a garantia da plena observancia dos principios da transparéncia, do rigor, da isencao,

da imparcialidade e da melhor defesa do interesse publico, nos termos da RCM1 foi constituida uma
comissao especial para o acompanhamento da Oferta (“Comissdo Especial de Acompanhamento”) com as
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competéncias que lhe sao atribuidas no artigo 20.° da Lei-Quadro das Privatizacdes. Esta comissao é
composta pelos Exmos. Senhores Professor José Pedro Sucena Paiva (Presidente), Professor Eduardo
Oliveira Fernandes e Mestre Sérgio Alexandre dos Reis Goncalves do Cabo, de acordo com o Despacho do
Gabinete do Primeiro-Ministro (Presidéncia do Conselho de Ministros) n.° 6908/2014, publicado a 27 de
maio de 2014.

A Comissdao Especial de Acompanhamento tem por incumbéncia apoiar tecnicamente o processo de
reprivatizacdo em que se insere a Oferta de modo a garantir a plena observancia dos referidos principios
da transparéncia, do rigor, da isencdo, da imparcialidade e da melhor defesa do interesse publico,
competindo-lhe, em especial:

» Fiscalizar a estrita observancia dos principios e regras consagrados na lei, bem como da rigorosa
transparéncia da Oferta;

*» Elaborar os pareceres e relatérios que o Governo entenda necessarios sobre as matérias
relacionadas com a Oferta;

» Verificar o cumprimento dos limites e regras referentes a percentagem de capital a reprivatizar;

= Apreciar e submeter aos 6rgdos e entidades competentes quaisquer reclamacdes que lhes sejam
submetidas; e

* Elaborar e publicar um relatério final das suas atividades.

Os pareceres e relatorios elaborados pela Comissao Especial de Acompanhamento da Oferta serao
publicados no sitio da internet do Ministério das Financas.

Quaisquer comunicacgoes dirigidas a Comissao Especial de Acompanhamento devem ser remetidas a SGMF -
Secretaria Geral do Ministério das Financas, Rua da Alfandega, n.° 5, 1100-016 Lisboa, ao cuidado da
Comissao Especial para o Acompanhamento do Processo da Segunda Fase da Reprivatizacao da REN - Redes
Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.

De modo a reforcar a absoluta transparéncia do processo de reprivatizacdo do Emitente, o Governo,
através da ParpuUblica, decidiu ainda colocar a disposicdo do Tribunal de Contas e da CMVM todos os
elementos informativos respeitantes a Oferta.

5.3. O PRECO DE VENDA DAS ACOES E BASEADO NAS INDICACOES DE MERCADO

0 preco final de venda das Acdes sera fixado apds o fecho da Oferta, cabendo ao Governo a fixacao desse
preco final, através de despacho da Ministra de Estado e das Financas ou, em caso de subdelegacao, da
Secretaria de Estado do Tesouro, a publicar para o efeito, tendo genericamente em conta a prospecao
alargada de intencdes de compra, efetuada junto de varios investidores institucionais, nacionais e
internacionais, e as condicdes dos mercados nacional e internacional.

O preco unitario de venda das Acdes a alienar no ambito da Oferta Plblica de Venda é o menor dos
seguintes valores:

a) O preco que for fixado para a Venda Direta Institucional;

b) A média ponderada pela quantidade de acdes transacionadas em cada sessao da cotacao das acdes no
mercado regulamentado Euronext Lisbon, durante as cinco sessoes de bolsa anteriores ao termo do
prazo da OPV, incluindo o dia em que o referido termo ocorre, acrescida de 5%.

Por sua vez, o preco unitario para vigorar na Venda Direta Institucional é definido com base no resultado

da recolha prévia de intencoes de compra (bookbuilding) e reflete as condicées dos mercados financeiros
nacional e internacional.
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O preco a que sdo oferecidas as Acoes no ambito da Oferta PlUblica de Venda é, assim, determinado com
base em indicadores de mercado e nunca sera superior ao preco a que sdo oferecidas as A¢des na Venda
Direta Institucional.

5.4. REFORGO DE UMA ESTRUTURA ACIONISTA DIVERSIFICADA E DA LIQUIDEZ DAS AGOES

Através da Oferta pretende-se concluir o processo de reprivatizacdo do Emitente com a alienacao da
totalidade das acdes representativas do capital social da REN sujeitas a reprivatizacao.

Espera-se ainda que o recurso a Oferta Publica de Venda de 11.748.000 Acdes contribua para reforcar a
diversificacdo da sua estrutura acionista, alargando a base de investidores de retalho, incluindo
trabalhadores do Emitente a favor de quem é reservado um lote correspondente a 5% das Acoes objeto da
Oferta Publica de Venda.

Por sua vez, a Venda Direta Institucional que se realizara em simultaneo com a Oferta Publica de Venda
permitira reforcar a dispersdao de acdes representativas do capital social da REN, ficando as instituicdes
financeiras a quem serao vendidas as 46.992.000 Acdes do Emitente objeto da mesma com a obrigacao de
as dispersar junto de investidores qualificados no mercado nacional e internacional, mediante a realizacao
de ofertas particulares.
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6.  MOTIVOS DA OFERTA E AFETAGCAO DAS RECEITAS
6.1. MoTivos

6.1.1. Cumprimento dos objetivos e medidas previstas no PAEF e na Lei-Quadro das Privatizacées

A realizacdo da Oferta, que se insere no ambito da 2.* fase da reprivatizacdo do capital social do
Emitente, surge no quadro do compromisso do Governo da RepUblica Portuguesa de assegurar o
cumprimento escrupuloso dos objetivos e medidas previstas no PAEF, transpostas para as Grandes Opcoes
do Plano para 2012 - 2015, e tendo como objetivo primordial a retoma da credibilidade financeira e da
confianca na economia do Pais, em particular no seio dos mercados internacionais, e ainda a recuperacao
econdmica e financeira sustentavel a longo prazo.

O Programa do XIX Governo Constitucional prevé assim um conjunto de medidas para a promocao do
ajustamento macroeconomico nacional, que incluem a realizacdo de um programa de reprivatizacoes,
nomeadamente no setor energético, no ambito do qual se contempla a alienacao da totalidade das acoes
detidas no capital social do Emitente no quadro das acdes a adotar com vista a promocao do ajustamento
macroecondmico nacional.

Na medida em que se enquadra no ambito duma operacao de reprivatizacdo, a Oferta prossegue ainda os
objetivos estabelecidos no artigo 3.° da Lei-Quadro das Privatizacdes, ou seja: (i) modernizar as unidades
economicas e aumentar a sua competitividade e contribuir para as estratégias de reestruturacao setorial
ou empresarial; (ii) promover a reducao do peso do Estado na economia; ou (iii) promover a reducao do
peso da divida pUblica na economia.

Com efeito, a opcao do Governo de prosseguir com o processo de reprivatizacao do Emitente, incluindo
com a presente Oferta, tem, nomeadamente, em consideracdo o contributo da realizacao de
reprivatizacoes para a diminuicdo do peso da divida publica na economia, com efeitos positivos no esforco
de consolidacao orcamental e para o reforco da presenca de investidores de diversas categorias no
mercado nacional, facilitando a diversificacao das fontes de financiamento das empresas nacionais e assim
contribuindo também para a sua modernizacao e competitividade.

Na otica do Governo, a Oferta, ao permitir fixar o preco de venda das Acdes através da utilizacao de
referenciais de mercado, contribuira para otimizar os proveitos associados a alienacdo das participacoes
dos entes publicos no Emitente, com evidentes beneficios para o interesse publico na perspetiva da
diminuicao da divida publica.

Por outro lado, através da Oferta Publica de Venda, complementada com a Venda Direta Institucional,
pretende-se concluir o processo de reprivatizacao do Emitente com a alienacdo da totalidade das acdes do
Emitente sujeitas a reprivatizacao.

Em suma, a Oferta Plblica de Venda e a Venda Direta Institucional permitem assegurar o cumprimento
atempado dos compromissos assumidos no ambito do PAEF, promovendo ainda a reducdao do peso do
Estado e da divida pUblica na economia.

6.1.2. FOMENTAR A DIVERSIFICACAO DA ESTRUTURA ACIONISTA E A LIQUIDEZ DAS AGOES DO EMITENTE

Com a Oferta PUblica de Venda e a Venda Direta Institucional pretende-se ainda reforcar a diversificacao
da estrutura acionista do Emitente e a liquidez das suas acoes.

Com efeito, espera-se que o recurso a Oferta PUblica de Venda de 11.748.000 Acbes do Emitente
contribua para reforcar a sua liquidez, alargando a base de investidores de retalho, incluindo os
Trabalhadores da REN a favor de quem é reservado um lote correspondente a 5% das Acdes objeto da
Oferta Publica de Venda.

Por sua vez, a Venda Direta Institucional que se realizara em simultaneo com a Oferta Pdblica de Venda,

permitira reforcar a liquidez das acdes, a diversificacdo da estrutura acionista e a dispersdao de acoes do
Emitente, ficando as instituicdes financeiras a quem serdo vendidas as 46.992.000 Acdes do Emitente
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objeto da mesma com a obrigacao de as dispersar junto de investidores qualificados no mercado nacional
e internacional.

A admissdo das Acdes a negociacdo no Euronext Lisbon, mercado regulamentado gerido pela Euronext
Lisbon - Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A., permitira aos investidores transaciona-las
livremente (sem prejuizo do periodo de indisponibilidade previsto para a aquisicio de Acbes por
Trabalhadores da REN conforme descrito no Capitulo 9 - “Descri¢do do Segmento da Oferta reservado a
Trabalhadores da REN”), aumentando o nUumero de acdes do Emitente disponiveis no mercado e
fomentando a sua liquidez.

Espera-se que a admissdo a negociacdo das Acoes e o reforco da dispersao de acoes do Emitente, que se
pretendem alcancar com a Oferta, aumentem a liquidez das acdes do Emitente, incrementado a sua
atratividade perante potenciais investidores.

6.2. AFETAGCAO DAS RECEITAS

O preco de venda de Acdes na Oferta Publica de Venda, cujo critério e modo de fixacdao se encontra
previsto na RCM2, sera definido em data posterior a publicacdo do presente Prospeto e nos termos
previstos na RCM2, pelo que ndo é possivel na presente data indicar o montante liquido de receita da
Oferta Publica de Venda.

0 preco de venda de Acbes na Venda Direta Institucional e na Oferta Publica de Venda sera, nos termos da
RCM1 e da RCM2, fixado por despacho da Ministra de Estado e das Financas ou, em caso de subdelegacao,
por despacho da Secretaria de Estado do Tesouro, tendo em conta os critérios fixados na RCM2.

Assim, também nao é possivel, na presente data, indicar o montante liquido de receita da Oferta.

Caso as AcOes venham a ser integralmente alienadas, estima-se que o montante total da Oferta seja de
155,1 milhdes de euros, assumindo a cotacao do dia 28 de maio de 2014 (ou seja, 2,641 euros por acao) e
o desconto de 5% para as Acdes a alienar a Trabalhadores da REN.

Os Oferentes receberao a totalidade do produto liquido resultante da venda das Acdes no ambito da
Oferta, nao existindo quaisquer receitas da Oferta que revertam para o Emitente.

Nao obstante nao serem afetas ao Emitente quaisquer receitas da Oferta, este suportara um custo de
aproximadamente €450.000, acrescidos de IVA, relativo a despesas incorridas no ambito da Oferta.

As receitas serao afetas pelos Oferentes de acordo com o previsto na Lei-Quadro das Privatizacoes, no
Decreto-Lei n.° 209/2000, de 2 de setembro, nos seus estatutos e nos termos previstos nas deliberacoes
dos respetivos 6rgaos sociais, conforme aplicavel.

Em concreto, nos termos da RCM2 as receitas auferidas no quadro da alienacao, pela CGD, das Acdes de
que é titular, serao integralmente aplicadas na CGD para os efeitos do disposto na alinea d) do artigo 16.°
da Lei-Quadro das Privatizacoes.

No que se refere as receitas auferidas no quadro da alienacao, pela Parpublica, das Acdes de que é titular,
as mesmas serao utilizadas de acordo com a afetacao que vier a ser definida ao abrigo do artigo 9.° do
Decreto-Lei n.° 209/2000, de 2 de setembro, nos termos do qual as receitas serao entregues ao Estado -
que as podera afetar, nos termos da Lei-Quadro das Privatizacdes, a amortizacao da divida publica, a
amortizacao da divida do setor empresarial do Estado, ao servico da divida resultante de nacionalizagdes e
ainda a novas aplicacoes de capital no setor produtivo - ou afetas pela Parplblica a uma das seguintes
finalidades legais: a) Amortizacdo da divida de empresas participadas; b) Novas aplicacoes de capital no
setor produtivo. A opcao a tomar sera objeto de despacho da Ministra das Financas, que concretizara a
afetacao das receitas, nos termos da lei.
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7.  DILUICAO

Na medida em que as Acdes se encontram emitidas e que nao existira emissao e/ou subscricdo de novas
acoes do Emitente, nao ocorrera diluicao de participacdes sociais.

A data do presente Prospeto, a Parpublica é titular de 52.871.340 Acdes da Categoria B correspondentes a
9,90% do capital social do Emitente.

Por sua vez, a CGD é titular de 5.868.660 Acoes de Categoria B, correspondentes a 1,10% do capital social
do Emitente.

Enquanto instituicdo de crédito, a CGD atua com regularidade no mercado bolsista, adquirindo e alienando
acoes, designadamente para a sua carteira de negociacao - constituida, nos termos da lei aplicavel as
instituicoes de crédito e com observancia dos requisitos aplicaveis, pelas posicdes em instrumentos
financeiros e em mercadorias detidas para efeitos de negociacao ou com o objetivo de cobrir os riscos de
outros elementos da carteira de negociacao, as quais nao podem estar sujeitas a acordos que limitem a
sua negociabilidade ou, em alternativa, possam ser cobertas -, podendo as acdes detidas variar em base
diaria.

Assim, no dia 28 de maio de 2014, a CGD detinha ainda 45.829 agdes ordinarias representativas do capital
social da REN, sendo-lhe também imputaveis, por forca do artigo 20.° do Co6d.VM, os direitos de voto
inerentes a 5.939 acdes ordinarias representativas do capital social da REN detidas pelo Fundo de Pensodes
CGD.

0 nimero maximo de Acdes a alienar pelos Oferentes na Oferta é de 58.740.000, sendo:

= 52.871.340 Acbes representativas de 9,90% do capital social do Emitente, a alienar pela
Parpublica;
= 5.868.660 Acoes representativas de 1,10% do capital social do Emitente, a alienar pela CGD.

Na sequéncia da conclusao da Oferta, a ParpUblica deixara de deter qualquer participacao social no
Emitente.

Apos a conclusao da Oferta, a CGD apenas sera titular de acdes ordinarias da REN eventualmente detidas
em resultado da sua atuacdo no mercado bolsista acima descrita, podendo ser-lhe ainda imputaveis
direitos de voto inerentes a acdes ordinarias representativas do capital social da REN que nessa data
possam ser detidas pelo Fundo de Pensdes CGD.
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8. DESCRICAO DA OFERTA
8.1. INFORMAGAO RELATIVA AOS VALORES MOBILIARIOS A OFERECER / A ADMITIR A NEGOCIAGAO
8.1.1 Tipo e categoria dos valores mobiliarios

Os valores mobiliarios objeto da Oferta sdao 58.740.000 Acdes ordinarias, nominativas e escriturais, com o
valor nominal de €1 cada uma (as quais sao atualmente Acdes da Categoria B, mas que se irao converter
em acoes ordinarias que integram a categoria A com a sua alienacdo no ambito da Oferta), representativas
de 11% do capital social da REN, nos seguintes termos:

= Oferta PlUblica de Venda de 11.748.000 Acdes representativas de 2,2% do capital social da Empresa
dirigida a Trabalhadores da REN e ao Publico em Geral;

* Venda Direta Institucional de até 46.992.000 Acoes representativas de 8,8% do capital social, a um
conjunto de instituicoes financeiras, com a obrigacao de estas promoverem a sua dispersao nos
mercados de capitais.

As acbes da categoria A sdo acdes ordinarias representativas do capital social do Emitente, enquanto as
Acoes da Categoria B tém um direito especial Unico que se consubstancia na nao sujeicdo dos acionistas
que sejam seus titulares, ou que as representem, a limitacdo de direitos de voto prevista no n.° 3 do
artigo 12.° do Contrato de Sociedade do Emitente.

As Acbes da Categoria B que venham a ser objeto de reprivatizacao no ambito da Oferta serao objeto de
conversdo automatica em Acdes ordinarias, sem que essa conversdo necessite de aprovacdo dos respetivos
titulares ou de deliberacdo de qualquer 6rgdao do Emitente, nos termos do n.° 4 do artigo 4.° do Contrato
de Sociedade do Emitente.

Caso a totalidade das Acdes objeto da Oferta seja alienada pelos Oferentes, a totalidade do capital social
do Emitente passara a ser representada por acbes ordinarias, nominativas e escriturais, com o valor
nominal de €1 cada uma.

8.1.2. Legislacdo ao abrigo da qual os titulos foram criados

As Acoes foram criadas ao abrigo do CSC, da legislacdo aplicavel a valores mobiliarios em Portugal e da
demais legislacdo relevante aplicavel a Emitente.

8.1.3. Modalidades e formas de representacao dos valores mobiliarios

As Acbes sao nominativas e escriturais e encontram-se inscritas na CYM, na presente data, com o codigo
ISIN PTRELXAM0009, enquanto acdes representativas do capital social da REN que correspondem a
Categoria B, até a sua alienacao pelos Oferentes.

A CVM é gerida pela Interbolsa - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacao e de Sistemas Centralizados
de Valores Mobiliarios, S.A., com sede na Avenida da Boavista, 3433, 4100-138 Porto, Portugal.

Sem prejuizo do referido no paragrafo seguinte, as A¢des a adquirir no ambito da Oferta passarao a ter o
codigo ISIN PTRELOAMO008 correspondente as acdes ordinarias representativas do capital social da REN.

As Acoes a adquirir no lote destinado aos Trabalhadores da REN terao o codigo ISIN PTRELTAM0013 durante
o respetivo periodo de indisponibilidade descrito no Capitulo 9 - “Descricdo do Segmento da Oferta
reservado a Trabalhadores da REN”.

A liquidacdo fisica da Oferta sera efetuada através da inscricdo das Acdes nas contas de registo
individualizado de valores mobiliarios da titularidade dos respetivos adquirentes, domiciliadas junto de
intermediarios financeiros legalmente habilitados para prestar a atividade de registo de valores
mobiliarios escriturais e que tenham conta aberta junto da CVM.

Foi solicitada a admissdao a negociacdo no Euronext Lisbon de um maximo de 58.740.000 Acoes,
correspondentes ao codigo PTRELOAMO008 que serao transacionadas sob o simbolo RENE. As Acdes
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adquiridas pelos Trabalhadores da REN, conforme definidos no ponto 8.3.1.2. no ambito do lote que lhes é
destinado, correspondente ao codigo ISIN PTRELTAMO0013, apenas poderao ser admitidas a negociacao no
Euronext Lisbon apds o decurso do periodo de indisponibilidade aplicavel.

8.1.4. Moeda em que os valores mobiliarios sdo emitidos
As Acoes encontram-se denominadas em € (euro).

8.1.5. Direitos, incluindo eventuais restricées dos mesmos, inerentes aos valores mobiliarios e o
procedimento a observar para o exercicio desses direitos

As Acbes da Categoria B que venham a ser objeto de reprivatizacdo no ambito da Oferta serdo objeto de
conversao automatica em Acdes ordinarias, sem que essa conversao necessite de aprovacao dos respetivos
titulares ou de deliberacdo de qualquer 6rgao do Emitente, nos termos do n.° 4 do artigo 4.° do Contrato
de Sociedade do Emitente.

No que respeita a politica de dividendos e aos principais direitos inerentes as Acées, nomeadamente no
que se refere ao direito a informacao, direito a participacao na Assembleia Geral, direito de voto, direito
a impugnar deliberacdes dos orgaos sociais em caso de violacao de lei ou dos estatutos, direito a receber
dividendos, direito de preferéncia em aumentos de capital por entradas em dinheiro e direito de partilha,
ver Capitulo 14 - “Dividendos e Politica de Dividendos” e Capitulo 22.2 - “Estatutos”.

No que respeita as principais restricoes aos direitos inerentes as Acoes, ver Capitulo 22.2 - “Estatutos”.

No que respeita ao regime fiscal aplicavel a titularidade e a transmissdo das Acdes, ver Capitulo 10 -
“Regime Fiscal”.

8.1.6. Declaracao sobre as deliberacdes, autorizacdes e aprovacdes ao abrigo das quais as Ac¢des irao
ser oferecidas

As Acbes estdao a ser oferecidas ao abrigo da segunda fase de reprivatizacao da REN, aprovada pelo
Decreto-Lei de Reprivatizacao, e nos termos do disposto na RCM1, no Decreto-Lei n.° 70/2014 e na RCM2.

A Comissdo Executiva da Parpublica deliberou, no dia 23 de maio de 2014, vender 52.871.340 Acdes
representativas de 9,9% do capital social da REN no ambito da Oferta, de acordo com o estabelecido nas
RCM1 e RCM2.

O Conselho de Administracao da CGD deliberou, no dia 21 de maio de 2014, vender 5.868.660 Acodes
representativas de 1,1% do capital social da REN no ambito da Oferta, de acordo com o estabelecido nas
RCM1 e RCM2.

Os Oferentes declaram que a Oferta se encontra conforme as deliberacoes supra referidas. Em
conformidade com estas deliberacées e com as referidas RCM 1 e RCM 2, 11.748.000 Acdes serao alienadas
na OPV, incluindo 587.400 Acbes reservadas para aquisicao por Trabalhadores da REN e 46.992.000 na
Venda Direta Institucional.

8.1.7. Eventuais restrigcdes a livre transferéncia das Acées

Nos termos do artigo 25.° do Decreto-Lei n.° 29/2006 e dos artigos 20.°-A e 21.° do Decreto-Lei n.°
30/2006, nenhuma pessoa singular ou coletiva (incluindo as que exercam atividades no setor elétrico e no
setor do gas natural, respetivamente) pode deter, diretamente ou sob qualquer forma indireta, mais do
que 25% do capital social da REN Rede Eléctrica, da REN Gasodutos, S.A. e da REN Atlantico, S.A. (“REN
Atldntico”) ou de empresas que as controlem, no caso o Emitente. A limitacdo acima referida nao se
aplica ao Estado, a empresas por ele controladas e ao operador da RNT e nado prejudica a existéncia de
relacoes de dominio no seio do grupo societario em que o respetivo operador se integrava em 24 de maio
de 2012.

As Acbes que sejam alienadas no ambito da Oferta Reservada a Trabalhadores da REN ficam sujeitas, nos
termos do artigo 2.° do Decreto-Lei 70/2014, a um regime de indisponibilidade quanto a sua transmissao
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ou oneracdo, por um prazo de 90 dias a contar do respetivo registo em conta de valores mobiliarios.
Cabera aos intermediarios financeiros, aquando da eventual transmissdo de Acbes adquiridas pelos
Trabalhadores da REN no ambito da Oferta Reservada aos Trabalhadores, verificar a legitimidade do
ordenador nos termos gerais previstos no Cod.VM.

8.1.8. Eventuais ofertas publicas de aquisicdo obrigatérias

Uma vez que a REN é uma sociedade aberta ao abrigo do artigo 13.° do C4d.VM, a mesma encontra-se
sujeita ao regime aplicavel as OPA voluntarias e obrigatorias, a aquisicio potestativa e a perda de
qualidade de sociedade aberta.

O regime aplicavel as OPA obrigatorias encontra-se estabelecido no C6d.VM, o qual transpée para o
ordenamento juridico nacional as regras previstas na Diretiva n.° 2004/25/CE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 21 de abril de 2004, relativa as OPA.

Nos termos do disposto no artigo 187.° do C4d.VM, o dever de lancamento de uma OPA obrigatdria sobre a
totalidade das acdes representativas do capital social de uma sociedade aberta e de outros valores
mobiliarios emitidos por essa sociedade que confiram o direito a subscricdo ou aquisicao das respetivas
acoes recai sobre qualquer pessoa singular ou coletiva que ultrapasse, diretamente ou nos termos do n.° 1
do artigo 20.° do Cod.VM, um terco ou metade dos direitos de voto correspondentes ao capital social dessa
sociedade sendo que, caso seja ultrapassado o limite de um terco, a pessoa que estaria obrigada a lancar
a OPA podera provar perante a CMVM nao ter o dominio da sociedade visada, nem estar com esta em
relacdo de grupo, nédo lhe sendo, pois, exigivel o lancamento da OPA.

De acordo com o n.° 1 do artigo 20.° do Cod.VM, no computo dos direitos de voto imputaveis a um
participante no capital social de uma sociedade aberta consideram-se as acOes de que este tenha a
titularidade ou o usufruto, bem como os direitos de voto:

a) Detidos por terceiro em nome proéprio, mas por conta do participante;

b) Detidos por sociedade que se encontre em relacao de dominio ou de grupo com o participante, nos
termos do artigo 21.° do Cod.VM;

c) Detidos por titulares do direito de voto com os quais o participante tenha celebrado acordo para o
seu exercicio, salvo se, pelo mesmo acordo, estiver vinculado a seguir instrucdes de terceiro;

d) Detidos, se o participante for uma sociedade, pelos membros dos seus 6rgaos de administracao e de
fiscalizacao;

e) Que o participante possa adquirir em virtude de acordo celebrado com os respetivos titulares;

f) Inerentes a acoes detidas em garantia pelo participante ou por este administradas ou depositadas
junto dele, se os direitos de voto lhe tiverem sido atribuidos;

g) Detidos por titulares do direito de voto que tenham conferido ao participante poderes
discricionarios para o seu exercicio;

h) Detidos por pessoas que tenham celebrado algum acordo com o participante que vise adquirir o
dominio da sociedade ou frustrar a alteracdo de dominio ou que, de outro modo, constitua um
instrumento de exercicio concertado de influéncia sobre a sociedade participada, sendo que, nos
termos dos n.” 4 e 5 do citado artigo 20.° do C6d.VM, se presume, de forma ilidivel perante a
CMVM, serem instrumento desse exercicio concertado de influéncia os acordos relativos a
transmissibilidade das acoes representativas do capital social da sociedade aberta participada;

i) Imputaveis a qualquer das pessoas referidas numa das alineas anteriores por aplicacdo, com as
devidas adaptacoes, de critério constante de alguma das outras alineas.

Nos termos do disposto no n.° 1 do artigo 188.° do Cod.VM, a contrapartida de OPA obrigatoria ndo pode

ser inferior ao mais elevado dos seguintes montantes:

a) O maior preco pago pelo oferente ou por qualquer das pessoas que, em relacao a ele, estejam em
alguma das situacdes previstas no n.° 1 do artigo 20.° do Cod.VM, pela aquisicdo de valores
mobiliarios da mesma categoria, nos seis meses imediatamente anteriores a data da publicacao do
anuncio preliminar da oferta;

b) O preco médio ponderado desses valores mobiliarios apurado em mercado regulamentado durante o
mesmo periodo.

Todavia, se a contrapartida nao puder ser determinada por recurso aos critérios acima indicados ou se a
CMVM entender que a contrapartida, em dinheiro ou em valores mobiliarios, proposta pelo oferente nao se
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encontra devidamente justificada ou nao é equitativa, por ser insuficiente ou excessiva, a contrapartida
minima sera fixada a expensas do oferente por auditor independente designado pela CMVM.

Nos termos do n.° 3 do artigo 188.° do Cod.VM, a contrapartida, em dinheiro ou em valores mobiliarios,

proposta pelo oferente de uma OPA obrigatoria presume-se nao equitativa se:

a) o preco mais elevado tiver sido fixado mediante acordo entre o adquirente e o alienante através de
negociacao particular;

b)  os valores mobiliarios em causa apresentarem liquidez reduzida por referéncia ao mercado
regulamentado em que se encontrem admitidos a negociacao;

c) tiver sido fixada com base no preco de mercado dos valores mobilidrios em causa e aquele ou o
mercado regulamentado em que se encontrem admitidos a negociacao tiverem sido afetados por
acontecimentos excecionais.

A contrapartida na OPA obrigatoria pode consistir em dinheiro ou em valores mobiliarios. Porém, apenas
se admite a entrega de valores mobiliarios em contrapartida desde que se encontrem preenchidas duas
condicoes cumulativas: (i) os valores mobiliarios oferecidos como contrapartida serem do mesmo tipo dos
que sdo objeto da OPA; (ii) esses valores mobiliarios encontrarem-se admitidos ou serem da mesma
categoria de valores mobiliarios de comprovada liquidez admitidos a negociacdo em mercado
regulamentado. Porém, independentemente de se encontrarem verificadas as referidas condicdes, se o
oferente ou pessoas que se encontrem em alguma das situacOes previstas no n.° 1 do artigo 20.° do
Cod.VM tiverem adquirido, nos 6 meses anteriores ao anuncio preliminar e até ao encerramento da OPA,
quaisquer acoes representativas do capital social da sociedade visada com pagamento em dinheiro, devera
ser oferecida contrapartida equivalente em dinheiro.

A este proposito, ver ainda Capitulo 4 - “Fatores de Risco” sobre “Certas disposicoes da lei portuguesa e
os Estatutos poderdo ter o efeito de impedir uma mudanca de controlo na REN”.

8.1.9. Ofertas publicas de aquisicdo lancadas por terceiros durante o ultimo exercicio e o exercicio
em curso

Nao foram lancadas por terceiros quaisquer OPA sobre as acodes representativas do capital social do
Emitente durante o Ultimo exercicio e/ou durante o exercicio em curso.

8.2. CONDIGOES DA OFERTA
8.2.1. Condigdes, estatisticas da Oferta, calendario previsto e modalidades de aquisicao

No ambito da Oferta e conforme determinado pelo Decreto-Lei de Reprivatizacdo e complementado pelo
Decreto-Lei n.° 70/2014, pela RCM1 e pela RCM2, procede-se, mediante uma Oferta Publica de Venda, a
alienacao de 11.748.000 Acdes representativas de 2,2% do capital social da REN e, mediante uma Venda
Direta Institucional, a alienacao de 46.992.000 Acoes representativas de 8,8% do capital social da REN,
assumindo a nao utilizacao dos mecanismos de transmissibilidade de Acdes entre lotes.

Caso as Acoes venham a ser integralmente alienadas, estima-se que o montante total da Oferta seja de
155,1 milhdes de euros, apurado assumindo a cotacao do dia 28 de maio de 2014 (ou seja, 2,641 euros por
acao) e o desconto de 5% para as Acdes a alienar a Trabalhadores da REN.

Das Acbes a alienar na Oferta Plblica de Venda é reservado um lote de 587.400 Acbes representativas de
0,11% do capital social da REN para aquisicao por Trabalhadores da REN. As Acoes nao colocadas no
ambito desse mesmo lote, acrescem ao lote da oferta dirigida ao publico em geral. Por outro lado, as
AcOes destinadas ao publico em geral que nao sejam colocadas acrescem ao lote reservado aos
Trabalhadores da REN acima referido.

De acordo com o artigo 2.° n.° 1 do Decreto-Lei n.° 70/2014, as Ac¢bes adquiridas no ambito do lote para
Trabalhadores da REN ficam indisponiveis por um prazo de 90 dias a contar do respetivo registo em conta
de valores mobiliarios. As Acdes indisponiveis ndo podem ser objeto de negdcios juridicos que visem a sua
oneracao ou a transmissao, temporaria ou definitiva, bem como a oneracdo da respetiva titularidade ou
dos seus direitos de voto ou outros direitos inerentes, ainda que sujeitos a eficacia futura, até ao termo
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do periodo de indisponibilidade, sendo nulos os negdcios celebrados em violacdo desta restricdo, mesmo
se celebrados antes de iniciado o periodo de indisponibilidade.

As Acdes a alienar pela Parpublica e pela CGD que nao forem destinadas a Oferta Plblica de Venda, bem
como aquelas que eventualmente ndo sejam colocadas no ambito desta, sdo objeto de uma Venda Direta
Institucional a um conjunto de instituicdes financeiras de lei pessoal portuguesa ou estrangeira, as quais
ficam obrigadas a proceder a subsequente dispersao das Acdes nos mercados de capitais, nos termos de
um caderno de encargos aprovado pela RCM1 e da qual constitui anexo.

Os numeros maximos de acdes a alienar na Oferta PlUblica de Venda e na Venda Direta Institucional
poderao ser alterados em funcao e na exata medida do que resultar da aplicacdo dos mecanismos de
comunicabilidade entre a Oferta Publica de Venda e a Venda Direta Institucional na RCM1, com respeito
pela proporcao entre as acoes a serem alienadas pela Parpublica, por um lado, e pela CGD, por outro, em
cada modalidade de venda.

Caso a procura verificada na Oferta Publica de Venda exceder as Acdes a alienar objeto da mesma, o lote
destinado a Venda Direta Institucional podera ser reduzido em percentagem nao superior a 30% das Acoes
a alienar inicialmente destinadas a Oferta Plblica de Venda, acrescendo a esta Ultima a quantidade de
Acdes reduzida aquele lote.

Por outro lado, se a procura verificada na Venda Direta Institucional exceder as Acdes a alienar objeto
desta, o lote destinado a Venda Direta Institucional podera ser aumentado em percentagem nao superior a
30% do lote que lhe foi inicialmente alocado, reduzindo-se no correspondente montante o lote de Acées a
alienar pela Parpublica e pela CGD destinado a Oferta Publica de Venda.

Caso a procura verificada seja inferior a oferta, no ambito da Oferta Publica de Venda ou da Venda Direta
Institucional, as Acoes a serem alienadas em cada modalidade sé-lo-do com respeito pela proporcao entre
as Acdes a serem alienadas pela Parpublica, por um lado, e pela CGD, por outro, em cada modalidade de
venda.

Para uma descricdo dos destinatarios da Oferta, ver Capitulo 8.3 - “Plano de distribuicdo e atribuicdo”.
8.2.1.1. Prazo da OPV e processo de aquisicdo das Agoes

As Acdes a oferecer na Oferta Publica de Venda poderao ser adquiridas durante o periodo que decorrera
entre as 8h30m do dia 2 de junho de 2014 e as 15h00 do dia 12 de junho de 2014, inclusive.

0 1.° periodo da Oferta Publica de Venda, relevante para efeitos das condicoes preferenciais de atribuicao
de Acbes com maior coeficiente em caso de rateio, descritas em “Critérios de Rateio na OPV e
Arredondamento” infra do presente Prospeto, decorre a partir do dia 2 de junho de 2014 e até ao dia 4 de
junho de 2014, inclusive. O 2.° periodo da Oferta Plblica de Venda decorre a partir do dia 5 de junho de
2014 e até ao dia 12 de junho de 2014.

As ordens de compra poderao ser revogadas até 4 dias antes de findar o prazo da Oferta Plblica de Venda,
por comunicacgao ao intermediario financeiro que a recebeu, ou seja, sdo revogaveis até ao dia 6 de junho
de 2014, inclusive. Durante o periodo de irrevogabilidade, as ordens apenas poderao ser alteradas no
sentido de aumento da ordem de compra.

As ordens de compra poderdao ser apresentadas junto dos intermediarios financeiros legalmente
habilitados a prestar o servico de registo de valores mobiliarios escriturais. Sera disponibilizado aos
intermediarios financeiros que o desejem receber, um modelo de boletim para transmissao de ordens de
compra para cada um dos lotes da Oferta Piblica de Venda, sendo, no entanto, a sua utilizacdo
facultativa, desde que esteja assegurado um mecanismo equivalente de transmissao da ordem de compra.

Os referidos modelos de boletins deverao ser solicitados ao Caixa - Banco de Investimento, S.A. através do
telefone 21 313 73 73 ou do fax 21 389 67 27.
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As ordens de compra poderdao também ser transmitidas aos intermediarios financeiros supra referidos
através do telefone, bem como através da Internet, nos casos em que tal seja aceite pelo intermediario
financeiro.

E da responsabilidade dos intermediarios financeiros que recebam as ordens de compra o controlo da
veracidade e da autenticidade dos elementos apresentados pelos investidores, bem como da qualidade em
que os ordenantes atuem, face aos requisitos legais impostos pelas condicdes da presente operacao, nao
podendo, no entanto, e salvo em caso de dolo ou negligéncia, ser responsabilizados pela sua eventual
falsidade.

Durante o prazo da Oferta Pldblica de Venda, os intermediarios financeiros transmitirao diariamente a
Euronext Lisbon - Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A., via Servico de Centralizacao de
Ordens em Ofertas Publicas, no periodo entre as 8:00 horas e as 19:00 horas, as ordens de compra
recolhidas, bem como as anulagcdes e/ou alteracdes das ordens de compra recolhidas, com excecao do
ultimo dia da Oferta, no qual as ordens terdo que ser transmitidas entre as 8:00 horas e as 16:30 horas. A
confirmacao das ordens transmitidas € disponibilizada pela Euronext Lisbon - Sociedade Gestora de
Mercados Regulamentados, S.A., pelo mesmo sistema, imediatamente apds o envio do ficheiro pelos
intermediarios financeiros.

Os investidores que transmitirem as suas ordens durante o 1.° periodo da Oferta (i.e., o periodo
compreendido entre o primeiro dia Gtil do periodo da Oferta e o 5.° dia (til antes do seu termo)
beneficiarao de um coeficiente de rateio superior, em 100%, em relacdo aqueles investidores cujas ordens
sejam transmitidas durante o 2.° periodo (i.e., o restante periodo da Oferta).

Se uma ordem transmitida durante o 1.° periodo da Oferta for alterada para uma quantidade de Acdes
superior durante o 2.° periodo, as condicdes preferenciais do 1.° periodo da Oferta s6 serdo aplicaveis as
Acobes, cuja ordem foi transmitida durante o 1.° periodo da Oferta. Se uma ordem transmitida durante o
1.° periodo da Oferta for alterada para uma quantidade de Acdes inferior durante o 2.° periodo, o
investidor tera direito as condicdes preferenciais para a quantidade final de Agdes.

Os intermediarios financeiros deverao igualmente enviar ao Caixa - Banco de Investimento, S.A., desde o
primeiro dia do periodo de transmissao de ordens, o resultado diario da respetiva transmissao de ordens
de compra por cada segmento.

Cada investidor apenas podera apresentar uma ordem de compra por cada segmento, podendo candidatar-
se a adquirir Agées cumulativamente em ambos os segmentos da Oferta PUblica de Venda, desde que
preencha os requisitos fixados para concorrer a cada um deles, ou seja, desde que seja Trabalhador da
REN elegivel para acorrer igualmente ao segmento reservado aos mesmos.

Caso sejam transmitidas pelo mesmo ordenante varias ordens no mesmo segmento, apenas sera
considerada valida a ordem de maior quantidade, sendo que, em igualdade de circunstancias, sera dada
prioridade a ordem de compra de maior quantidade apresentada no primeiro periodo da OPV. Caso se
mantenha a igualdade de circunstancias, apenas sera considerada valida a ordem de compra apresentada
em primeiro lugar.

8.2.1.2. Método, prazos de pagamento e entrega das A¢oes na Oferta Publica de Venda

A liquidacdo fisica e financeira da Oferta Publica de Venda deverad ocorrer previsivelmente no dia util
seguinte a Sessdo Especial de Mercado Regulamentado, ou seja, devera ter lugar no dia 17 de junho de
2014. A liquidacao da Oferta sera efetuada através da inscricao das Acdes nas contas de registo de valores
mobiliarios da titularidade dos respetivos adquirentes, domiciliadas junto dos intermediarios financeiros
legalmente habilitados para prestar a atividade de registo de valores mobiliarios escriturais.

O montante provisionado para pagamento a contado, correspondente ao valor das Acées pretendidas e nao
atribuidas, ficara disponivel junto do intermediario financeiro a quem haja sido entregue a respetiva
ordem de compra. As eventuais despesas pela transmissao de ordens e pela manutencao de contas de
registo de valores mobiliarios dependem do que estiver fixado, a cada momento, nos precarios dos
intermediarios financeiros para este tipo de servicos.
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Poderao ainda ser suportadas pelos investidores as comissoes de centralizacdao da Euronext Lisbon -
Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A., as quais constam do precario desta, disponivel no
seu sitio na internet em www.euronext.com.

8.2.1.3. Apuramento e Divulgacao dos resultados da Oferta Publica de Venda

Para apuramento dos resultados da Oferta Publica de Venda, foi ja requerida a Euronext Lisbon -
Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A. a realizacao de uma Sessao Especial de Mercado
Regulamentado que tera previsivelmente lugar no proximo dia 16 de junho de 2014, em hora a designar no
respetivo aviso da Sessdo Especial de Mercado Regulamentado. Os resultados da Oferta Publica de Venda
serao divulgados logo apos o seu apuramento e publicados no sitio da internet da CMVM em www.cmvm.pt
e no Boletim de Cotacdes da Euronext Lisbon - Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A.

Ainda no mesmo dia 16 de junho de 2014, a Euronext Lisbon - Sociedade Gestora de Mercados
Regulamentados, S.A. devera informar todos os intermediarios financeiros relativamente aos montantes
atribuidos a cada um dos seus investidores de modo a que cada intermediario financeiro lhes possa
comunicar esta informacédo e proceder a respetiva liquidacao fisica e financeira no dia 17 de junho de
2014, sendo também esta a data previsivel para ser iniciada a negociacdo das A¢des no Euronext Lisbon.

8.2.1.4. Momento e circunstancias em que a Oferta pode ser alterada, retirada ou suspensa

Nos termos do disposto no artigo 128.° do Cod.VM, em caso de alteracao imprevisivel e substancial das
circunstancias que, de modo cognoscivel pelos destinatarios da Oferta Publica de Venda, haja fundado a
decisao de lancamento da Oferta, excedendo os riscos a esta inerentes, podem os Oferentes, em prazo
razoavel e mediante autorizacdo da CMVM, modificar a Oferta ou revoga-la. A modificacdo da Oferta
Publica de Venda constitui fundamento de prorrogacdo do respetivo prazo, decidida pela CMVM por sua
iniciativa ou a requerimento dos Oferentes. Nesse caso, as ordens de compra manifestadas na Oferta
Publica de Venda anteriormente a modificacdo consideram-se eficazes para a Oferta Publica de Venda
modificada, sem prejuizo da possibilidade da sua revogacdo pelos investidores. A modificacdo deve ser
divulgada imediatamente, através de meios iguais aos utilizados para a divulgacao do Prospeto.

Nos termos do disposto no artigo 131.° do Cod.VM, a CMVM deve ordenar a retirada da Oferta se verificar
que esta enferma de alguma ilegalidade ou violagao de regulamento insanaveis. A decisdo de retirada é
publicada, a expensas dos Oferentes, através de meios iguais aos utilizados para a divulgacdo do prospeto.
A revogacao e a retirada da Oferta PUblica de Venda determinam a ineficacia da mesma e das ordens de
compra anteriores ou posteriores a revogacao, devendo ser restituido tudo o que foi entregue, tal como
estabelecido pelo artigo 132° do Cod.VM.

De acordo com o disposto no artigo 133.° do C6d.VM, a CMVM deve proceder a suspensdo da Oferta quando
verifique alguma ilegalidade ou violacdo de regulamento sanaveis.

A suspensao da Oferta Publica de Venda faculta aos destinatarios a possibilidade de revogar a sua ordem
de compra até ao quinto dia posterior ao termo da suspensao, com direito a restituicdo do que tenha sido
entregue. Cada periodo de suspensdao da OPV ndo pode ser superior a 10 dias Uteis. Findo tal prazo sem
que tenham sido sanados os vicios que determinaram a suspensdo, a CMVM deve ordenar a retirada da
OPV.

Acresce que, nos termos da RCM1, se razbes de relevante interesse publico o aconselharem e até ao
momento da liquidacao fisica das compras e vendas realizadas na Sessdo Especial de Mercado
Regulamentado, a Oferta Publica de Venda podera ser anulada ou suspensa mediante despacho da Ministra
de Estado e das Financas.

Se, entre a data da sua aprovacao e a data de admissdao a negociacao das Acoes, for detetada alguma
deficiéncia no Prospeto ou ocorrer qualquer facto novo ou se tome conhecimento de qualquer facto
anterior nao considerado no Prospeto, que sejam relevantes para a decisao a tomar pelos destinatarios da
OPV, o Emitente e os Oferentes deverdao requerer imediatamente a CMVM a aprovacao de adenda ou
retificacao do Prospeto.
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A adenda ou a retificacao ao Prospeto deve ser aprovada no prazo de 7 dias desde a data de apresentacao
do requerimento ou das informacdes suplementares solicitadas ao requerente e deve ser divulgada através

de meios iguais aos utilizados para a divulgacao do Prospeto.

Os investidores que tenham aceite a Oferta antes de publicada a adenda ou a retificacao tém o direito de
revogar a sua aceitacdo, no prazo de 2 dias Uteis apos a divulgacdo da adenda ou da retificacdo, desde
que a deficiéncia, o facto anterior ou o facto novo, seja detetado, conhecido ou ocorra antes de terminar
o prazo da Oferta e da entrega das Acdes. A adenda deve indicar a data final até a qual os investidores

podem exercer o direito de revogacao da sua ordem de compra.

Calendario previsto

De seguida apresenta-se um quadro que resume as datas previstas que se consideram mais relevantes ao
longo das principais fases da Oferta e do processo de admissao a negociacao:

Descricao das principais fases da Oferta Data prevista

Aprovacao do Prospeto

30 de maio de 2014

Periodo de rececao das ordens de compra na Oferta Publica de Venda

De 2 de junho a 12 de junho de 2014

1.° Periodo da Oferta Publica de Venda

De 2 de junho a 4 de junho de 2014

2.° Periodo da Oferta Publica de Venda

De 5 de junho a 12 de junho de 2014

Data a partir da qual as ordens de compra na Oferta Publica de Venda se
tornam irrevogaveis (inclusive)

9 de junho de 2014

Periodo de bookbuilding para a Venda Direta Institucional

De 2 de junho a 12 de junho de 2014

Envio pelos intermediarios financeiros das ordens de compra recebidas
para a Oferta Plblica de Venda a Euronext Lisbon - Sociedade Gestora de
Mercados Regulamentados, S.A.

Diariamente desde as 8:00 horas as
19:00 horas, do dia 2 de junho a 12 de
junho de 2014,com excecao do Ultimo

dia no qual as ordens terao que ser

transmitidas até as 16:30 horas

Fixacdo do preco final da Oferta Publica de Venda e da Venda Direta
Institucional

13 de junho de 2014

Alocacao de Acoes na Venda Direta Institucional

13 de junho de 2014

Data da Sessao Especial de Mercado Regulamentado para apuramento dos
resultados da Oferta Publica de Venda

16 de junho de 2014

Liquidacao fisica e financeira das Acoes alienadas na Oferta Publica de
Venda

17 de junho de 2014

Liquidacao fisica e financeira das Acodes alienadas na Venda Direta
Institucional

17 de junho de 2014

Data prevista para a admissdo a negociacdo das Acoes (apos liquidacao
fisica e financeira)

17 de junho de 2014

Fim do periodo de indisponibilidade para as Acdes destinadas a reserva de
Trabalhadores da REN

15 de setembro de 2014

8.3. PLANO DE DISTRIBUIGAO E ATRIBUIGAO

8.3.2. Categorias de potenciais investidores que podem participar na Oferta

Podem participar na Oferta (i) Trabalhadores da REN, no lote reservado a Trabalhadores da REN e no lote
destinado ao publico em geral, na OPV (ii) qualquer pessoa, no lote destinado ao publico em geral, e (iii)

67




REN

na Venda Direta Institucional, instituicbes financeiras, de lei portuguesa ou estrangeira, que ficam
obrigadas a proceder a subsequente dispersao das A¢des adquiridas nos mercados de capitais.

8.3.1.1. Informacdao prévia a atribuicao

De acordo com o disposto na RCM2, é reservado para a Oferta PlUblica de Venda um lote de 11.748.000
Acoes, incluindo lotes de 587.400 e 11.160.600 Acoes, respetivamente destinados a Trabalhadores da REN
e ao publico em geral na Oferta Publica de Venda, bem como um lote de 46.992.000 Acbes para a Venda
Direta Institucional.

8.3.1.2. Trabalhadores da REN

Para a atribuicdo a Trabalhadores da REN, consultar Capitulo 9 - “Descricdo do Segmento da Oferta
reservado a Trabalhadores da REN”.

8.3.1.3. Publico em geral

Nos termos do Decreto-Lei de Reprivatizacdo, da RCM1 e da RCM2, é objeto de oferta destinada ao pUblico
em geral, um lote de 11.160.600 Acdes, ao qual podem ser acrescidas (i) as Acoes nao colocadas no
ambito do lote reservado aos Trabalhadores da REN e (ii) as Acdes eventualmente nao colocadas na Venda
Direta Institucional.

No ambito da reserva destinada ao publico em geral podem individualmente ser manifestadas ordens de
compra com um limite minimo de 10 A¢des e até um limite maximo de 40.000 Acdes, devendo as ordens
de compra ser expressas em multiplos de 10 Acbes. No caso de nao ser observado este limite, serao as
respetivas ordens de compra a ele reduzidas.

Estas ordens de compra ficam sujeitas a rateio, se necessario, nos termos referidos neste Capitulo em
“Critérios de rateio na Oferta Publica de Venda e arredondamento”.

As Acdes destinadas a este segmento acrescerdo as Acdes eventualmente remanescentes do segmento dos
Trabalhadores da REN e as Acdes nao colocadas na Venda Direta Institucional.

8.3.1.4. Critérios de rateio na Oferta Publica de Venda e arredondamento

Em qualquer dos segmentos da Oferta Publica de Venda, a atribuicdo das Acdes a cada ordem de compra
far-se-a em lotes de 10 Acles, e, caso tal se vier a demonstrar necessario, através de rateio ou sorteio,
conforme definido na RCM1, de acordo com os seguintes principios:

(1) Havendo necessidade de rateio, o conjunto de ordens de compra transmitidas durante o 1.°
periodo da Oferta Publica de Venda, compreendido entre o 1.° dia (til em que este se inicia e o
5.° dia util antes do seu termo, inclusive, beneficiam de um coeficiente de rateio superior ao das
demais ordens, na percentagem de 100%, salvo se aquelas ordens puderem ser integralmente
satisfeitas com a aplicacao de coeficiente de rateio inferior;

(2) As Acbes a atribuir a cada ordem serao iguais ao maior nimero inteiro multiplo de 10 contido na
multiplicac@o do respetivo coeficiente pela quantidade da ordem;

(3) As Acdes que remanescerem em resultado do processo de atribuicdo previsto nos numeros
anteriores serdo atribuidas em lotes de 10 Acdes, por sorteio, primeiramente entre o conjunto das
ordens de compra manifestadas durante o primeiro periodo da Oferta Publica de Venda e ap6s a
satisfacao de cada um destas com um lote cada, entre as demais ordens de compra.

8.3.1.5. Venda Direta Institucional
O numero de Acodes reservado para a Venda Direta Institucional é de 46.992.000, conforme estabelecido na

RCM2. Este lote sera acrescido das Acdes a alienar no ambito da Oferta Piblica de Venda que
eventualmente nao sejam colocadas, ao abrigo do disposto no n.° 10 da RCM1.
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Os termos e condicdes da Venda Direta Institucional foram fixados no caderno de encargos anexo a RCM1,
remetendo-se a fixacao do respetivo preco por Acao para ulterior despacho da Ministra de Estado e das
Financas ou, em caso de subdelegacao, para despacho da Secretaria de Estado do Tesouro, tendo em
conta os critérios fixados na RCM2.

A Venda Direta Institucional é uma operacdo instrumental, contratada em bloco com um conjunto de
instituicoes financeiras, que visa a subsequente dispersao das Acées nos mercados de capitais como forma
de promover a diversificacdo nacional e internacional do capital do Emitente, com o consequente
incremento da liquidez das acOes representativas do seu capital, bem como de dotar o Emitente de uma
estrutura acionista abrangente.

A assinatura do contrato de Venda Direta Institucional, nos termos e para os efeitos do caderno de
encargos que constitui o anexo Il a RCM1, esta prevista para o dia Util imediatamente a seguir ao termo do
periodo da OPV. As instituicoes financeiras adquirentes das Acoes a alienar na Venda Direta Institucional,
bem como das Acdes que eventualmente ndo sejam colocadas no ambito da Oferta Publica de Venda,
obrigam-se a, posteriormente, diligenciar a promocao das operacdes necessarias a dispersdao das Acoes,
mediante oferta particular, pelo menos parte da qual a realizar em mercados internacionais.

N&do obstante, a Venda Direta Institucional das Acdes ndo fica condicionada a sua subsequente dispersao
efetiva.

As instituicdes financeiras participantes na Venda Direta Institucional respondem conjuntamente perante
cada um dos Oferentes pelas obrigacées de cada uma delas.

As operacoes de dispersdao das Acdes seguem a pratica internacional de recolha prévia de intencdes de
compra (bookbuilding) junto de investidores qualificados, com aplicacdo do critério de alocacdo
considerado mais adequado aos interesses do Emitente e objeto de acordo prévio entre as instituicoes
financeiras adquirentes na Venda Direta Institucional, a Parpublica e a CGD.

0 bookbuilding € um método de fixacdo do preco com base na consulta alargada efetuada a determinados
investidores qualificados, nacionais e estrangeiros, com vista a apurar o interesse na aquisicao de acoes,
permitindo, desta forma, que o preco de aquisicao das acdes reflita o resultado dessa consulta alargada.
Com este processo, tem-se em vista adaptar as condicdes da oferta a correspondente procura, permitindo
que o preco final seja estabelecido com base nas indicacées do mercado.

Nos termos da RCM1, a Venda Direta Institucional podera ser suspensa ou anulada, se razoes de relevante
interesse publico o aconselharem, por despacho da Ministra de Estado e das Finangas, até ao momento da
liquidacdo fisica. Acresce que, por razdes de interesse publico, e sem prejuizo da possibilidade de
anulacao e suspensao do processo de reprivatizacdo do capital social do Emitente, a Venda Direta
Institucional pode ser resolvida pela Parpublica e pela CGD, apos autorizacao da Ministra de Estado e das
Financas, até ao momento da liquidacao fisica.

8.3.1.6. Mecanismos de comunicabilidade

O Decreto-Lei de Reprivatizacdo e a RCM1 preveem regras de comunicabilidade das Acdes a alienar pelos
Oferentes entre a Oferta Plublica de Venda e a Venda Direta Institucional, usualmente designados por
mecanismos de clawback e clawforward.

Assim, se a procura verificada na Oferta Publica de Venda exceder as Acdes a alienar objeto da mesma, o
lote destinado a Venda Direta Institucional podera ser reduzido em percentagem nao superior a 30% das
Acoes a alienar inicialmente destinadas a Oferta PUblica de Venda, acrescendo a esta Ultima a quantidade
de Acdes reduzida aquele lote. Por outro lado, se a procura verificada na Venda Direta Institucional
exceder as AcOes a alienar objeto desta, o lote destinado a Venda Direta Institucional podera ser
aumentado em percentagem nao superior a 30% do lote que lhe foi inicialmente alocado, reduzindo-se no
correspondente montante o lote de Acdes a alienar pela ParpUblica e pela CGD destinado a Oferta PUblica
de Venda.

8.3.1.7. Atribuicao suplementar e opcao de compra (opcao greenshoe)
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Nao Aplicavel.
8.4. FIXAGAO DOS PRECOS

Os critérios e os modos de fixacdo dos precos de venda das Acdes encontram-se estabelecidos pelo
Conselho de Ministros, na RCM2, sendo o preco fixado pela Ministra de Estado e das Financas, com
faculdade de subdelegacdo na Secretaria de Estado do Tesouro, ao abrigo da delegacdo de poderes
efetuada no n.° 17 da RCM1.

De acordo com o n.° 12 da RCM2 o preco unitario de venda das A¢des objeto da OPV e da Venda Direta
Institucional sera fixado tendo genericamente em conta a prospecao alargada de intencdes de compra,
efetuada junto de varios investidores institucionais, nacionais e internacionais, e as condi¢des dos
mercados nacional e internacional, e de acordo com o seguinte:

= Sem prejuizo do disposto no n.° 9 da RCM1, que estabeleceu um desconto de 5% para o segmento
da Oferta Plblica de Venda dirigido aos Trabalhadores da REN, o preco unitario de venda das
Acodes a alienar no ambito da OPV é o menor dos seguintes valores:

- O preco que for fixado para a Venda Direta Institucional;

- A média ponderada pela quantidade de acdes transacionadas em cada sessdao da cotacao das
acoes no mercado regulamentado da Euronext Lisbon, durante as cinco sessées de bolsa
anteriores ao termo do prazo da OPV, incluindo o dia em que o referido termo ocorre,
acrescida de 5%.

*= O preco unitario para vigorar na Venda Direta Institucional é definido com base no resultado da
recolha prévia de intencées de compra (bookbuilding) e reflete as condicbes dos mercados
financeiros nacional e internacional.

0 preco de alienacédo das Acdes a alienar na Oferta Publica de Venda nao sera, assim, superior ao preco de
alienacao das Agdes a alienar na Venda Direta Institucional. O preco das Acoes adquiridas no ambito da
reserva destinada a aquisicao por Trabalhadores da REN beneficia de um desconto de 5% relativamente ao
preco que venha a ser fixado pela Ministra de Estado e das Financas ou, em caso de subdelegacao, pela
Secretaria de Estado do Tesouro.

8.5. ASSISTENCIA, COLOCACAO E TOMADA FIRME

O Caixa - Banco de Investimento, S.A., com sede na Rua Barata Salgueiro, n.° 33, em Lisboa, é o
intermediario financeiro responsavel pela prestacdao dos servicos de assisténcia aos Oferentes e ao
Emitente na OPV, nos termos e para os efeitos do artigo 337.° do Cod.VM, abrangendo os servicos
necessarios a preparacao, lancamento e execucdo da OPV e de assessoria ao processo de admissao a
negociacdo das Agbes no Euronext Lisbon. Este segmento da Oferta sera apenas realizada no territdrio
nacional.

Foi constituido um sindicato para a colocacdo das A¢bes na Oferta Publica de Venda, constituido pelos
seguintes intermediarios financeiros:

Chefe do Consorcio: Caixa - Banco de Investimento, S.A., com sede na Rua Barata Salgueiro, n.°
33, em Lisboa.

Co-lideres: Caixa Geral de Depésitos, S.A., com sede na Avenida Joao XXI, n.° 63, em
Lisboa.

Banco Comercial Portugués, S.A., com sede na Praca D. Joao I, n.° 28, no
Porto.

Banco ActivoBank, S.A., com sede na Rua Augusta, n.° 84, em Lisboa.
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Banco Santander Totta, S.A., com sede na Rua do Ouro, n.° 88, em Lisboa.
A Oferta Plblica de Venda nao é objeto de tomada firme nem de garantia de colocacao.

Sera celebrado pelos Oferentes e pelo Sindicato da Venda Direta Institucional, o Contrato de Venda Direta
Institucional relativamente as Acdes objeto da Venda Direta que é parte da Oferta, e que integra as
seguintes instituicoes financeiras:

Coordenadores Globais e bookrunners: Caixa - Banco de Investimento, S.A.

Merrill Lynch International, com sede em 2 King Edward
Street, London EC1A 1HQ, United Kingdom.

Co-lideres: Banco Espirito Santo de Investimento, S.A., com sede no
Edificio Quartzo, Rua Alexandre Herculano, 38, Lisboa.

Banco Portugués de Investimento, S.A., com sede na
Tenente Valadim, 248, Porto.

Qualquer intermediario financeiro devidamente autorizado e registado para o efeito podera assumir a
funcao de entidade recetora de ordens de compra e entidade registadora.

8.6. INTERESSES DE PESSOAS SINGULARES E COLETIVAS ENVOLVIDAS NA OFERTA

No que respeita quer a Oferta Plblica de Venda quer a Venda Direta Institucional, os Oferentes pagarao
aos Coordenadores Globais e a outras instituicées financeiras integrantes do sindicato da OPV e do
sindicato da Venda Direta Institucional, uma comissdao maxima global de 1,2% calculada sobre o resultado
global bruto da alienacao das Acdes na Oferta, o que corresponde a um montante maximo de 1,9 milhoes
de euros assumindo a cotacdo do dia 28 de maio de 2014 (ou seja, 2,641 euros por acado), a qual acrescem
eventuais encargos fiscais a taxa legal em vigor.

8.7. TITULARES DAS ACOES

As entidades oferentes das Agdes sdo a Parpublica - Participacdes Piblicas (SGPS), S.A., com sede na
Avenida Defensores de Chaves, n.° 6, em Lisboa, e a Caixa Geral de Depositos, S.A., com sede na Avenida
de Joao XXI, n.° 63, em Lisboa.

A Parpulblica propoe-se alienar na Oferta 52.871.340 Acdes, representativas de 9,90% do capital social do
Emitente.

A CGD propoe-se alienar na Oferta 5.868.660 Acdes, representativas de 1,10% do capital social do
Emitente.

A Parpublica é uma sociedade gestora de participacdes sociais, cujo capital social é integralmente detido
pelo Estado Portugués. A Parpiblica foi criada no ambito da reestruturacao da PARTEST, SGPS, S.A., e os
seus estatutos foram inicialmente aprovados pelo Decreto-Lei n.° 209/2000, de 2 de setembro. O seu
objeto social é:

a) A gestdo das participacoes sociais pUblicas que integrem o seu patrimonio;

b) A gestdo, através de empresas participadas de objeto especializado, do patrimonio imobiliario
publico que lhes seja afeto;

c) A prestacdo de apoio técnico ao exercicio, pelo Ministro das Financas, da tutela financeira do
Estado sobre as empresas publicas e sobre as empresas privadas concessionarias de servicos de
interesse economico geral, bem como a gestao de ativos financeiros do Estado;

d) A prestacao de servicos no dominio da liquidacao de sociedades dissolvidas pelo Estado ou por
outros entes publicos;

e) A prestacdo de servicos técnicos de administracao e gestdo as participadas.
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Em conformidade com a sua declaracdo de missdo, a Parpublica desempenha igualmente uma funcao
essencial no contexto de operagdes de privatizacao e reprivatizacao, sendo responsavel por implementar e
executar o programa de reprivatizacoes estabelecido pelo Governo, de acordo com a estratégia definida
no PAEF.

Na sequéncia da conclusdo da Oferta, a ParpUblica ndo devera deter quaisquer Acdes. Note-se, contudo,
que o vogal do Conselho de Administracdo do Emitente nomeado pela Parplblica podera permanecer em
funcdes durante o atual mandato de 2012-2014, exceto se este optar por renunciar ao cargo.

A CGD foi criada a 10 de abril de 1876 por decreto legislativo com vista a concentracao e gestao legal e
judicial de depositos obrigatorios e para emissao e gestao de divida pUblica. Ao longo dos anos, o objeto
das suas operacdes tornou-se mais abrangente de modo a englobar a generalidade das operacoes
bancarias. Em 20 de agosto de 1993, a CGD foi transformada numa sociedade andénima de capitais
exclusivamente publicos em virtude do Decreto-Lei n.° 287/93, de 20 de agosto. Atualmente, apesar de o
Estado Portugués constituir o seu Unico acionista, a atividade da CGD é de modo geral regulada pela
legislacdo aplicavel as instituicdes financeiras portuguesas. O seu objeto social € desenvolver a atividade
bancaria nos termos tdo amplos quanto permitido por lei, bem como assumir quaisquer outras funcoes que
lhe possam ser confiadas por legislacao especial.

Enquanto instituicao de crédito, a CGD atua com regularidade no mercado bolsista, adquirindo e alienando
acoes, designadamente para a sua carteira de negociacao.

Apos a conclusao da Oferta, a CGD apenas sera titular de agdes ordinarias da REN eventualmente detidas
em resultado da sua atuacdo no mercado bolsista, acima descrita, podendo ser-lhe ainda imputaveis
direitos de voto inerentes a acdes ordinarias representativas do capital social da REN que nessa data
possam ser detidas pelo Fundo de Pensdes CGD.

Quanto as relacoes de natureza significativa com a REN, ver Capitulo 21.2 - “Transacées com Entidades
Terceiras Ligadas”.
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9. DESCRIGAO DO SEGMENTO DA OFERTA RESERVADO A TRABALHADORES

Tal como acima referido, € reservado de acordo com a RCM 1 e a RCM2, um lote de 587.400 Acdes para
aquisicao pelos Trabalhadores da REN.

O numero 4 da RCM1 estabelece que sao considerados Trabalhadores da REN as pessoas que (i) estejam, a
data da publicacdo da RCM1, ao servico da REN ou de qualquer das Sociedades Elegiveis ou que (ii) ndo se
encontrando na situacdo referida em (i), tenham mantido vinculo laboral durante mais de trés anos com
qualquer das mencionadas Sociedades Elegiveis, exceto aquelas cujo respetivo vinculo laboral tenha
cessado por despedimento em consequéncia de processo disciplinar e aquelas que tenham solicitado a
cessacao do respetivo contrato de trabalho.

Para este efeito, e nos termos do Anexo | a RCM1, sao Sociedades Elegiveis, isto é a cujos trabalhadores é
reservado um lote para aquisicao de Acoes, as seguintes sociedades:

= REN

* REN Rede Eléctrica
= REN Gasodutos

= REN Atlantico

= REN Armazenagem
= RENTELECOM

= REN Finance

= REN Trading

= Enondas
= REN Servicos
= REN Gas

A qualidade de Trabalhador da REN devera ser demonstrada, para efeitos da OPV, através de documento
emitido pela entidade contratante relevante, contendo essa informacao. Cada Trabalhador da REN devera
dirigir-se ao departamento de recursos humanos da sua respetiva entidade contratante, por forma a
solicitar o referido documento.

Os Trabalhadores da REN elegiveis beneficiam de um desconto de 5% em relagdo ao preco que venha a ser
fixado na RCM2 para a compra das Acoes oferecidas ao publico em geral no ambito da OPV.

De acordo com a RCM2, os Trabalhadores da REN podem, individualmente e no lote que lhes é destinado,
manifestar ordens de compra até 5.000 Acoes.

Nos termos da RCM1, as ordens de compra devem ser expressas em multiplos de 10 Acdes, sendo a
respetiva atribuicao objeto de rateio e/ou sorteio nos termos previstos para a generalidade das Acdes
atribuidas no ambito da Oferta Piblica de Venda. De acordo com a RCM2, a quantidade minima de acoes
que pode ser adquirida por cada trabalhador é de 10 Acdes.

As Acbes adquiridas neste segmento ficardao indisponiveis durante um prazo de 90 dias a contar do
respetivo registo em conta de valores mobilidrios e sujeitas as restricoes referidas no em 8.2.1
“Condicées, estatisticas da Oferta, calenddrio previsto e modalidades de aquisicGo”.

Esta prevista a comunicabilidade entre os segmentos destinados aos Trabalhadores da REN e ao publico em
geral, pelo que as Acdes destinadas ao publico em geral acrescera o nimero de Acdes eventualmente
remanescente do lote reservado aos Trabalhadores da REN, em virtude da sua nao aquisicao no ambito da
Oferta Publica de Venda, e ao lote reservado aos Trabalhadores da REN acrescera o nimero de Acdes
eventualmente remanescentes do lote destinado ao publico em geral, em virtude da sua nao aquisicdo.
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10. REGIME FISCAL
10.1. ADVERTENCIA GERAL

Este Capitulo constitui um resumo do regime fiscal aplicavel em Portugal, na data do presente Prospeto,
aos rendimentos resultantes de acdes emitidas por uma entidade residente em Portugal e objeto de
oferta plblica de venda e admissdo a negociacdo no Euronext Lisbon, as mais-valias fiscais obtidas
aquando da sua alienacao e a sua transmissao a titulo gratuito.

0 enquadramento descrito esta sujeito a alteracdes, incluindo alteracoes com efeito retroativo, ndo
tendo sido tomados em consideracao regimes transitorios eventualmente aplicaveis.

Este Capitulo ndo representa uma analise completa dos potenciais efeitos fiscais da decisao de adquirir ou
deter acOes representativas do capital social do Emitente, pelo que os adquirentes destas acdes devem
consultar os seus proprios consultores sobre as implicacdes fiscais e parafiscais associadas a aquisicao,
detencado e transmissao das acdes a luz das suas circunstancias particulares, incluindo as implicacoes
fiscais potenciais porventura aplicaveis em outros ordenamentos juridicos, tendo em atencao, quando
aplicavel, as disposicoes legais previstas em convencdes para evitar a dupla tributacao celebradas por
Portugal.

10.2. PESSOAS SINGULARES RESIDENTES PARA EFEITOS FISCAIS EM PORTUGAL
10.2.1. Rendimentos decorrentes da titularidade das Ac¢ées

Os dividendos colocados a disposicao dos titulares de Acbes estdo sujeitos a retencao na fonte de IRS a
taxa de 28%, no momento da sua colocacdo a disposicdo, tendo esta retencdo na fonte natureza
liberatdria. Esta retencdo na fonte sera efetuada pela entidade residente em Portugal que pagar ou
colocar os rendimentos a disposicao dos titulares de Acoes.

Os titulares dos dividendos podem optar por englobar estes rendimentos, declarando-os em conjunto com
os demais rendimentos auferidos, desde que obtidos fora do ambito do exercicio de atividades
empresariais e profissionais. Sendo realizada a opcao pelo englobamento, os dividendos serao tributados
em apenas metade do seu montante, a taxa que resultar da aplicacdo da tabela prevista no artigo 68.° do
Codigo de IRS (acrescido de uma taxa adicional de solidariedade de 2,5% e 5%, que incidira sobre o
rendimento coletavel que exceda os €80.000 e €250.000, respetivamente) e a retencao tera a natureza de
pagamento por conta do imposto devido a final.

No caso de exercicio da opcdo de englobamento, sobre a parte do rendimento coletavel de IRS que
exceda, por sujeito passivo, o valor anual da retribuicdo minima mensal garantida, incidira ainda uma
sobretaxa extraordinaria de 3,5%.

A opcao pelo englobamento dos dividendos determina também a obrigatoriedade de englobamento de
outros rendimentos eventualmente obtidos e sujeitos a taxas liberatorias ou especiais, como por exemplo
juros e mais-valias.

A taxa de retencdo na fonte corresponde a 35% e tem natureza liberatéria quando os dividendos sejam
pagos ou colocados a disposicao em contas abertas em nome de um ou mais titulares mas por conta de
terceiros ndo identificados. Se for identificado o beneficiario efetivo, aplicam-se as regras gerais acima
descritas.

10.2.2. Mais-valias e menos-valias realizadas na transmissdo onerosa das Acoes

O saldo anual positivo entre as mais-valias e as menos-valias realizadas com a alienacao de Acodes (e
outros valores mobiliarios e ativos financeiros) é tributado a taxa especial de IRS de 28%, sem prejuizo do
seu englobamento por opcao dos respetivos titulares e tributacdo a taxa que resultar da aplicacao da
tabela prevista no artigo 68.° do Codigo de IRS (acrescido de uma taxa de solidariedade de 2,5% e 5%, que
incidira sobre o rendimento coletavel que exceda os €80.000 e €250.000, respetivamente).
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No caso de exercicio da opcao pelo englobamento, sobre a parte do rendimento coletavel de IRS que
exceda, por sujeito passivo, o valor anual da retribuicio minima mensal garantida, incidira ainda uma
sobretaxa extraordinaria de 3,5%.

A opcao pelo englobamento das mais-valias determina também a obrigatoriedade de englobamento de
outros rendimentos eventualmente obtidos e sujeitos a taxas liberatorias ou especiais, como por exemplo
juros e dividendos.

Em qualquer caso (com ou sem englobamento) o imposto apurado sera devido em termos finais, apds a
entrega de declaracao de IRS.

Para apuramento do saldo, positivo ou negativo, nao relevam as perdas apuradas quando a contraparte da
operacao estiver sujeita no pais, territorio ou regido em que se encontre domiciliada para efeitos fiscais a
um regime fiscal claramente mais favoravel, constante da lista aprovada pela Portaria n.° 150/2004, de
13 de fevereiro, com as alteracoes introduzidas pela Portaria n.° 292/2011, de 8 de novembro.

Verificando-se um saldo negativo entre as mais e menos-valias resultantes de operacdes realizadas no
mesmo ano, o reporte do saldo negativo podera ser efetuado, aos rendimentos da mesma natureza, nos
dois anos seguintes, desde que haja opcao pelo englobamento.

O valor de aquisicdo, tratando-se de Acbes cotadas em bolsa de valores, ¢ dado pelo custo
documentalmente provado ou, na sua falta, o da menor cotacao verificada nos dois anos anteriores a data
da alienacdo. Ao valor de aquisicio das Acdes acrescem as despesas necessarias e efetivamente
praticadas, inerentes a alienacao. Por sua vez, considera-se que as acoes alienadas sao as adquiridas ha
mais tempo (método first in, first out - FIFO).

10.2.3. Aquisicao gratuita das A¢des

Esta sujeita a Imposto do Selo, a taxa de 10%, a aquisicao a titulo gratuito (por morte ou em vida) das
Acdes nas situacdes em que o seu adquirente tenha domicilio em territdrio portugués. O valor tributavel
das Acbes é, regra geral, o valor da cotacdo na data da transmissdo. O conjuge, unido de facto,
ascendentes ou descendentes beneficiam de isencao de Imposto do Selo em tais aquisicoes.

10.2.4. Direitos de Subscricao

A mera atribuicdo e exercicio de direitos de subscricdo nao serdo considerados factos sujeitos a
tributacdo. No entanto, os rendimentos derivados da alienacdo dos direitos de subscricao atribuidos aos
acionistas no decurso de aumento de capital sao qualificados para efeitos fiscais como mais-valias e
tributados a taxa de 28% quando realizados por pessoas singulares residentes.

10.3. PESSOAS SINGULARES NAO RESIDENTES PARA EFEITOS FISCAIS EM PORTUGAL

10.3.1. Rendimentos decorrentes da titularidade das A¢des

Os dividendos colocados a disposicao dos titulares de Acbes estdao sujeitos a retencao na fonte de IRS a
taxa de 28%, no momento da sua colocacdao a disposicdo, tendo esta retencdo na fonte natureza
liberatdria. Esta retencao na fonte sera efetuada pela entidade residente em Portugal que pagar ou
colocar os rendimentos a disposicao dos titulares de Acoes.

A taxa referida pode ser reduzida nos termos de uma convencdo em vigor entre Portugal e o pais de

residéncia fiscal do titular das Acdes, caso se verifiquem as condicdes substanciais de aplicacdo de tal
reducao e se cumpram as formalidades previstas na legislacao fiscal portuguesa para o efeito.

A taxa de retencado na fonte corresponde a 35% e tem natureza liberatéria quando os dividendos sejam
pagos ou colocados a disposicao:

(i) em contas abertas em nome de um ou mais titulares mas por conta de terceiros nao identificados.
Se for identificado o beneficiario efetivo, aplicam-se as regras gerais acima descritas; e
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(i) de entidades ndo residentes sem estabelecimento estavel em territorio portugués, que
sejam domiciliadas em pais, territério ou regidao sujeitas a um regime fiscal claramente mais
favoravel, constante da lista aprovada pela Portaria n.° 150/2004, de 13 de fevereiro, com as
alteracoes introduzidas pela Portaria n.° 292/ 2011, de 8 de novembro.

10.3.2. Mais-valias e menos-valias realizadas na transmissao onerosa das A¢oes

As mais-valias realizadas na transmissao a titulo oneroso de Acdes obtidas por pessoas singulares nao
residentes estao sujeitas a IRS. O saldo anual positivo entre as mais-valias e as menos-valias realizadas
com a alienacao de Acdes (e outros valores mobiliarios e ativos financeiros) é tributado a taxa especial de
IRS de 28%.

As mais-valias realizadas na transmissao a titulo oneroso de Acdes obtidas por pessoas singulares nao
residentes é, porém, aplicavel uma isencao de IRS, salvo se:

(i) o alienante for pessoa singular domiciliada em pais, territorio ou regiao sujeitas a um regime fiscal
mais favoravel, constante da Portaria n.° 150/2004, de 13 de fevereiro, com as alteracoes
introduzidas pela Portaria n.° 292/ 2011, de 8 de novembro; ou

(i) o ativo da sociedade cujas partes de capital sdo alienadas seja constituido, em mais de 50%, por
bens imoveis situados em Portugal.

Nos termos das convencdes, o Estado Portugués esta geralmente limitado na sua competéncia para
tributar as mais-valias mobiliarias, mas esse tratamento fiscal convencional deve ser aferido
casuisticamente.

10.3.3. Aquisicao gratuita das Acoes

Nado esta sujeita a Imposto do Selo a aquisicao a titulo gratuito (por morte ou em vida) de Acdes nas
situacbes em que o seu adquirente nao tenha domicilio em territorio portugués.

10.3.4. Direitos de Subscricao

A mera atribuicdo e exercicio de direitos de subscricdo nao serdo considerados factos sujeitos a
tributacdo. No entanto, os rendimentos derivados da alienacdo dos direitos de subscricdo atribuidos aos
acionistas no decurso de aumento de capital sao qualificados para efeitos fiscais como mais-valias e
poderao, no caso de pessoas singulares ndo residentes e sem estabelecimento estavel em Portugal,
beneficiar do mesmo regime de isencao de mais-valias indicado supra em determinadas condicoes.

10.4. PESSOAS COLETIVAS RESIDENTES PARA EFEITOS FISCAIS EM PORTUGAL
10.4.1. Rendimentos decorrentes da titularidade das Acées

Os dividendos estao sujeitos a retencdo na fonte de IRC a taxa de 25%, a qual tem natureza de imposto
por conta do IRC. Esta retencdo na fonte sera efetuada pela entidade residente em Portugal que pagar ou
colocar os rendimentos a disposicao dos titulares de Acoes.

A taxa geral de IRC corresponde a 23%, a qual pode acrescer a derrama municipal, a uma taxa variavel,
até 1,5% do lucro tributavel. Podera ainda ser aplicavel uma derrama estadual a taxa de: (i) 3%, sobre a
parte do lucro tributavel que exceda €1.500.000 e seja igual ou inferior a €7.500.000; (ii) 5%, sobre a
parte do lucro que exceda €7.500.000 e seja igual ou inferior a €35.000.000; e (iii) 7% sobre a parte do
lucro tributavel que exceda €35.000.000.

Caso o titular das acdes detenha acgles representativas de, pelo menos, 5% do capital social, os
dividendos serao dedutiveis para efeitos de apuramento do lucro tributavel da sociedade beneficiaria,
contanto que as acées permanecam na sua titularidade, de modo ininterrupto, durante dois anos. Caso
um periodo de detencao minimo de um ano ja tenha decorrido no momento em que os dividendos sejam
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colocados a disposicao ou sejam pagos, consoante o que ocorrer primeiro, havera lugar a dispensa de
retencao na fonte de IRC.

Nao existe igualmente obrigacao de retencao na fonte, total ou parcial, sobre os dividendos de Acdes
que forem colocados a disposicao de sujeitos passivos isentos de IRC quanto a estes rendimentos (ex.,
pessoas coletivas de utilidade publica administrativa e instituicdes particulares de solidariedade social,
fundos de pensoes, fundos de poupanca-reforma, fundos de capital de risco e fundos de poupanca em
Acdes, desde que, em qualquer dos casos, relativos aos fundos, os mesmos se constituam/estejam
reconhecidos e operem de acordo com a legislacao portuguesa).

Ha lugar a tributacdo autonoma, a taxa de 23%, dos lucros distribuidos a entidades que beneficiem de
isencao total ou parcial de IRC (abrangendo, neste Gltimo caso, os rendimentos de capitais) se as Acoes
nao forem detidas por tais entidades pelo periodo minimo de um ano, o qual pode ser completado apds
a colocacao a disposicdo. Esta taxa é elevada em 10 pontos percentuais quanto as entidades que
apresentem prejuizo fiscal no periodo de tributacdo em que ocorre a colocacdo a disposicdao do
rendimento.

A taxa de retencdo na fonte é elevada para 35% e tem natureza liberatoria quando os dividendos sejam
pagos ou colocados a disposicao em contas abertas em nome de um ou mais titulares mas por conta de
terceiros nao identificados, aplicando-se as regras gerais acima descritas quando seja identificado o
beneficiario efetivo.

Por outro lado, caso as Acdes sejam registadas na esfera dos seus detentores de acordo com o método
do justo valor, e desde que este esteja refletido em resultados, os ajustamentos (positivos e negativos)
concorrem para o apuramento do lucro tributavel dos sujeitos passivos, em sede de IRC, sempre que:

(i) tenham um preco formado num mercado regulamentado; e

(ii) o sujeito passivo nao detenha, direta ou indiretamente, uma participacao no capital social
superior a 5%.

10.4.2. Mais-valias e menos-valias realizadas na transmissao onerosa das A¢oes

Consideram-se rendimentos ou ganhos ou gastos ou perdas, para efeitos de determinacdo do lucro
tributavel em IRC, as mais-valias ou as menos-valias realizadas pelos sujeitos passivos na transmissao
onerosa das Agoes. A taxa de IRC é de 23%, a qual pode acrescer a derrama municipal, a uma taxa
variavel, até 1,5% do lucro tributavel. Podera ainda ser aplicavel uma derrama estadual a taxa de: (i) 3%,
sobre a parte do lucro tributavel que exceda €1.500.000 e seja igual ou inferior a €7.500.000; (ii) 5%,
sobre a parte do lucro que exceda €7.500.000 e seja igual ou inferior a €35.000.000; e (iii) 7% sobre a
parte do lucro tributavel que exceda €35.000.000.

Para efeitos de apuramento das mais e menos-valias fiscais, o custo de aquisicao, deduzido das perdas
por imparidade e depreciacdes aceites fiscalmente, das Acoes detidas, ha, pelo menos dois anos na data
da transmissdo onerosa, é objeto de atualizagdo mediante a aplicacao de coeficientes de desvalorizacao
monetaria aprovados anualmente por Portaria do Ministro das Financas.

Quando, nos termos do regime especial de neutralidade fiscal, em sede de IRC, haja lugar a valorizacao
das participacdes sociais recebidas pelo mesmo valor pelo qual as antigas se encontravam registadas,
considera-se, para efeito da aplicacdo dos coeficientes de desvalorizacdo monetaria, data de aquisicao
das primeiras a que corresponder a das ultimas.

Nao concorrem para a determinacao do lucro tributavel as mais e menos-valias realizadas mediante
transmissao onerosa, qualquer que seja o titulo por que se opere e independentemente da percentagem
da participacédo transmitida, de partes sociais detidas ininterruptamente por um periodo nao inferior a 24
meses, desde que o titular das Acdes ndo esteja sujeito ao regime de transparéncia fiscal previsto no
artigo 6.° do Codigo do IRC e detenha direta ou indiretamente uma participacdo nao inferior a 5% do
capital social da entidade emitente.
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N&o serdo dedutiveis, para efeitos de determinacao do lucro tributavel em IRC, as menos-valias incorridas
com a alienacao de partes de capital a entidades com domicilio, sede ou direcao efetiva em territorio
sujeito a um regime fiscal mais favoravel, constante da Portaria n.° 150/2004, de 13 de fevereiro, com as
alteracoes introduzidas pela Portaria n.° 292/2011, de 8 de novembro, salvo se tais menos-valias
incorridas corresponderem a operacoes efetivamente realizadas e ndo tenham um carater anormal ou um
montante exagerado.

Adicionalmente, ndo sdo dedutiveis para efeitos de determinacao do lucro tributavel em IRC as menos-
valias e outras perdas relativas a partes de capital, na parte do valor que corresponda aos lucros
distribuidos que tenham beneficiado, nos quatro anos anteriores, da deducao para efeitos de eliminacao
da dupla tributacao econémica prevista no artigo 51.° do Codigo do IRC.

10.4.3. Aquisicao gratuita das Acoes

A aquisicao gratuita das Acoes a favor de pessoas coletivas residentes sujeitas a IRC, ainda que dele
isentas, nao esta sujeita a Imposto do Selo.

Contudo, e com excecao dos casos previstos no n.° 1 do artigo 21.° do Cddigo do IRC, a variacado
patrimonial positiva ndo refletida no resultado do exercicio, e resultante da aquisicdo gratuita de Acodes
por pessoas coletivas residentes sujeitas a IRC, concorre para a formacao do lucro tributavel em sede de
IRC. O IRC incide a taxa de 23%, podendo acrescer ao mesmo a derrama municipal, a uma taxa variavel,
até 1,5% do lucro tributavel. Podera ainda ser aplicavel uma derrama estadual a taxa de: (i) 3%, sobre a
parte do lucro tributavel que exceda €1.500.000 e seja igual ou inferior a €7.500.000; (ii) 5%, sobre a
parte do lucro que exceda €7.500.000 e seja igual ou inferior a €35.000.000; e (iii) 7% sobre a parte do
lucro tributavel que exceda €35.000.000.

10.4.4. Direitos de subscrigcéo

A mera atribuicdo e exercicio de direitos de subscricdio ndao serdo considerados factos sujeitos a
tributacao. No entanto, os rendimentos derivados da alienacao dos direitos de subscricao atribuidos aos
acionistas no decurso de aumento de capital sao qualificados para efeitos fiscais como mais-valias e
sujeitos a tributacao nos termos gerais de IRC quando realizados por pessoas coletivas residentes ou
pessoas coletivas nao residentes com estabelecimento estavel em Portugal.

10.5. PESSOAS COLETIVAS NAO RESIDENTES PARA EFEITOS FISCAIS EM PORTUGAL

10.5.1. Rendimentos decorrentes da titularidade das A¢des

Os dividendos estao sujeitos a retencdo na fonte de IRC a taxa de 25%, no momento da sua colocagao a
disposicao, tendo esta retencao na fonte natureza liberatoéria. Esta retencao na fonte sera efetuada pela
entidade residente em Portugal que pagar ou colocar os rendimentos a disposicao dos titulares de Acoes.

A taxa referida pode ser reduzida nos termos de uma convencao para evitar a dupla tributacdo em vigor
entre Portugal e o pais de residéncia fiscal do titular das Acdes, caso se verifiquem as condicdes
substanciais de aplicacao de tal reducao e se cumpram as formalidades previstas na legislacao fiscal
portuguesa para a aplicacao de uma convencao para evitar a dupla tributacao.

Estdo isentos de IRC os dividendos colocados a disposicao de uma sociedade residente noutro Estado
membro da UE, em Estado integrante do Espaco Econdémico Europeu que esteja vinculado a cooperacao
administrativa no dominio da fiscalidade ou num Estado com o qual Portugal tenha celebrado convencéao
para evitar dupla tributacao, que preveja cooperacao administrativa no dominio da fiscalidade, quando a
sociedade em causa preencha as condicdes previstas no artigo 2.° da Diretiva 2011/96/UE, do Conselho,
de 30 de novembro de 2011 (com as necessarias adaptacoes, quando aplicavel), e que detenha, durante
um periodo ininterrupto de pelo menos dois anos, Ac¢des representativas de, pelo menos, 5% do capital
social. Se o referido periodo de detencao tiver decorrido em momento anterior a data da colocacao a
disposicao dos lucros e reservas distribuidos, os dividendos distribuidos ao titular das Acdes estardo
isentos de retencao na fonte. Caso contrario, os dividendos distribuidos ao titular das Acdes estarao
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sujeito a retencdao na fonte, sem prejuizo da possibilidade de obtencao de reembolso, uma vez
verificadas as condicdes previstas no artigo 95.° do Codigo do IRC.

Este regime é igualmente aplicavel as entidades residentes na Confederacao Suica, nos termos do acordo
celebrado entre a Confederacdo Suica e a UE, designadamente quando entidades residentes na
Confederacdo Suica detenham uma participacdo de, pelo menos, 25% do capital social durante um
periodo de dois anos.

A aplicacédo da isencao prevista nos paragrafos anteriores depende da obtencao de declaracdo confirmada
e autenticada pelas entidades competentes do Estado membro da UE, do Espaco Econémico Europeu, do
Estado com o qual Portugal tenha celebrado convencao para evitar dupla tributacao ou da Confederacao
Suica, de que a entidade beneficiaria cumpre com as condicdes previstas no artigo 2° da Diretiva n°
2011/96/EU, do Conselho, de 30 de novembro, com as necessarias adaptacoes, quando aplicavel.

A pedido do beneficiario dos rendimentos, pode ser devolvido o IRC retido e pago na parte em que seja
superior ao que resultaria da aplicacao das taxas gerais deste imposto e de derrama estadual de que seja
beneficiaria entidade residente noutro Estado membro da UE, em Estado com o qual Portugal tenha
celebrado convencéo para evitar dupla tributacao ou do Espaco Economico Europeu, neste UGltimos dois
casos desde que exista obrigacdo de cooperacdo administrativa em matéria fiscal equivalente a
estabelecida na UE e que sejam preenchidas as condicdes estabelecidas no artigo 2.° da Diretiva
2011/96/UE, do Conselho, de 30 de novembro de 2011. Neste caso, serao tomados em consideracao todos
os rendimentos, incluindo os obtidos em territorio portugués.

A taxa de retencado na fonte corresponde a 35% e tem natureza liberatdria quando os dividendos sejam
pagos ou colocados a disposicao:

(i) em contas abertas em nome de um ou mais titulares mas por conta de terceiros nao identificados.
Se for identificado o beneficiario efetivo, aplicam-se as regras gerais acima descritas; e

(ii) de entidades nao residentes sem estabelecimento estavel em territorio portugués, que sejam
domiciliadas em pais, territorio ou regidao sujeitas a um regime fiscal claramente mais favoravel,
constante da lista aprovada pela Portaria n.° 150/2004, de 13 de fevereiro, com as alteracoes
introduzidas pela Portaria n.° 292/ 2011, de 8 de novembro.

10.5.2. Mais-valias e menos-valias realizadas na transmissao onerosa das Agcoes

O saldo anual positivo entre as mais-valias e as menos-valias realizadas com a transmissao onerosa de
Acoes realizadas por pessoas coletivas nao residentes em territdrio portugués e sem estabelecimento
estavel em Portugal ao qual as mesmas sejam imputaveis estao sujeitas a IRC a taxa de 25%.

Nao obstante, as mais-valias realizadas com a transmissao onerosa de acdes estao isentas de tributacao,
salvo se:

(i) a entidade alienante for detida, direta ou indiretamente, em mais de 25% por entidades
residentes para efeitos fiscais em territorio portugués;

(i) a entidade alienante for residente para efeitos fiscais em pais, territdrio ou regido, sujeitos a um
regime fiscal claramente mais favoravel, constante da Portaria n.° 150/2004, de 13 de fevereiro,
com as alteracOes introduzidas pela Portaria n.° 292/ 2011, de 8 de novembro; ou

(iii) O ativo da sociedade cujas partes de capital sao alienadas seja constituido, em mais de 50%, por
bens imoveis situados em Portugal.

Contudo, o incremento patrimonial pode ser excluido de tributacdo em Portugal quando o adquirente seja
residente, para efeitos fiscais, num pais com o qual vigore uma convencao para evitar a dupla tributacao
com Portugal, caso se verifiquem as condicOes substanciais de aplicacao de tal exclusao, o que devera ser
confirmado numa base casuistica.
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N&o serdo dedutiveis, para efeitos de determinacao do lucro tributavel em IRC, as menos-valias incorridas
com a alienacdo de partes de capital a entidades com domicilio, sede ou direcao efetiva em territorio
sujeito a um regime fiscal mais favoravel, constante da Portaria n.° 150/2004, de 13 de fevereiro, com as
alteracoes introduzidas pela Portaria n.° 292/2011, de 8 de novembro. Salvo se tais menos-valias
incorridas corresponderem a operacoes efetivamente realizadas e ndao tém um carater anormal ou um
montante exagerado.

10.5.3. Aquisicdo gratuita das Acoes

0 incremento patrimonial resultante da aquisicao de Acdes a titulo gratuito por pessoas coletivas nao
residentes sem estabelecimento estavel ao qual as Acdes sejam imputaveis, é tributado a taxa de 25%.

Nos termos das convencoes para evitar a dupla tributacao, o Estado Portugués esta geralmente limitado
na sua competéncia para tributar estes rendimentos, mas esse tratamento fiscal convencional deve ser
aferido casuisticamente.

10.6. CUSTOS DE TRANSAGAO EM PORTUGAL
As taxas sobre operacoes realizadas em mercados regulamentados ou fora deles foram abolidas. Por sua

vez, é devido imposto do selo, a taxa de 4,0%, sobre comissées de corretagem, comissdes bancarias e
outras contraprestacoes por servicos financeiros.
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11.  ADMISSAO A NEGOCIACAO E MODALIDADES DE NEGOCIACAO
11.1. ADMISSAO A NEGOCIACAO

As acdes ordinarias representativas do capital social da REN encontram-se admitidas a negociacdo em
mercado regulamentado, com excecao das acdes vendidas na sequéncia da 2° fase de reprivatizacao a
SGID (133.500.000 agoes adquiridas pela empresa veiculo State Grid Europe Limited - “SGEL”) e a Oman
Oil (80.100.000 acdes adquiridas pela empresa veiculo Mazoon B.V.). As Acoes de Categoria B nao estao
ainda admitidas a negociacao.

Foi solicitada a admissdo a negociacdao no Euronext Lisbon de um maximo de 58.740.000 Acbes escriturais
e nominativas, ordinarias, com o valor nominal de 1 euro, representativas de 11% do capital social da REN,
correspondentes as Acoes objeto da Oferta.

O codigo ISIN das agbes ordinarias representativas do capital social da REN é o PTRELOAMO008 e o
PTRELTAMO013 para as AcOes a alienar aos Trabalhadores da REN e serdo transacionadas no Euronext
Lisbon sob o simbolo RENE. As Acdes adquiridas pelos Trabalhadores da REN apenas poderao ser objeto de
negociacao no Euronext Lisbon apo6s o decurso de 90 dias a contar da data do respetivo registo em conta.

E previsivel que a admissdo das Acdes, caso venha a ser decidida favoravelmente pela Euronext Lisbon -
Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A., ocorra em 17 de junho de 2014.

N&o obstante a solicitacdo de admissdo a negociacdo apresentada, esta podera ser frustrada. Assim, e nos
termos do artigo 163.° do Cod.VM, os destinatarios da Oferta podem resolver os seus negocios de aquisicao
das Acoes se a admissédo for recusada com fundamento em facto imputavel ao Emitente, aos Oferentes, ao
Caixa - Banco de Investimento, S.A. ou a pessoas que com estes estejam em alguma das situacoes
previstas do n.° 1 do artigo 20.° do Cod.VM.

A resolucdo pelo investidor deve ser comunicada ao Emitente até 60 dias apds o ato de recusa de admissao
a mercado regulamentado, devendo o Emitente restituir os montantes recebidos até 30 dias apds a
rececao da declaracao de resolucao.

O servico financeiro das acbes, nomeadamente no que respeita ao pagamento de dividendos, sera
assegurado pelo intermediario financeiro que venha a ser designado para o efeito, podendo vir a ser
cobradas comissdes por esse servico, bem como pelo servi¢co de registo de acoes.

11.2. MERCADOS EM QUE AS ACOES DA REN JA FORAM ADMITIDAS

As acoes da REN nao se encontram admitidas em nenhum outro mercado regulamentado, que nao o
Euronext Lisbon.

11.3. SUBSCRICAO OU COLOCACAO EM PRIVADO DAS ACOES

Nao Aplicavel, salvo no que respeita a Venda Direta Institucional, descrita no Capitulo 8 - “Descricdo da
Oferta”.

11.4. CRIADORES DE MERCADO
Nao Aplicavel.

11.5. ESTABILIZAGAO

Nao Aplicavel.

11.6. ACORDO DE LOCK-UP

A Sociedade acordou com os bancos integrantes do Sindicato da Venda Direta Institucional que, por um
periodo de 90 dias a contar da celebracdao do Underwriting Agreement, nao ira, sem o consentimento

81



REN

prévio dos Coordenadores Globais, direta ou indiretamente, praticar os seguintes atos:

= Transmitir acées ou valores mobiliarios representativos de, ou convertiveis em, ou passiveis de
exercicio sobre, ou permutaveis com, acées da Sociedade (incluindo, designadamente, oferecer,
onerar, prometer vender, transferir qualquer opcao ou direito de adquirir);

»= Celebrar swaps ou outros derivados ou outros contratos ou transacdes com efeito econémico
equivalente;

» Emitir ou levar a cabo quaisquer atos destinados a emitir acées representativas do capital social
da Sociedade, ou valores mobiliarios convertiveis, ou valores mobiliarios que incluam um direito
de subscricao/permuta, warrants, ou outros valores mobiliarios de natureza equivalente, com
excecao da emissao de acdes na sequéncia da conversao ou permuta de agdes convertiveis ou
permutaveis ou do exercicio de warrants ou opcoes existentes, de planos de opcdes sobre acoes
destinados a colaboradores nos termos dos planos em vigor e de emissdes de acoes no seguimento
do exercicio destas opcoes.

82



REN

12. LIQUIDEZ E RECURSOS DE CAPITAL
12.1. DESCRICAO DOS FLUXOS DE CAIXA

Ver Capitulo 18 - “Andlise de exploracdo e da situacdo financeira do Emitente”, “Liquidez e Recursos
Financeiros” (em particular, seccao 18.2.4).

12.2. RECURSOS FINANCEIROS

Ver Capitulo 18 - “Andlise de exploracdo e da situacdo financeira do Emitente”, “Liquidez e Recursos
Financeiros” (em particular, seccao 18.2.4).

12.3. DECLARAGAO DO EMITENTE RELATIVA AO FUNDO DE MANEIO

O Emitente declara que, na sua opinidao, a presente data, o fundo de maneio da REN, é suficiente para
fazer face as suas necessidades para os proximos 12 meses.
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13.  CAPITALIZACAO E ENDIVIDAMENTO

13.1. CAPITALIZAGAO

A tabela seguinte apresenta a capitalizacao e o endividamento da REN a 31 de marco de 2014.

A informacao contida na tabela abaixo foi preparada de acordo com as IFRS e deve ser lida em conjunto
com o Capitulo 17 - “Dados financeiros selecionados” e o Capitulo 18 - “Andlise de exploracdo e da
situacdo financeira do Emitente”.

A 31 de margo de
2014
(em € milhares)

Divida corrente:

107112 Ta Y o= 10 Lot o -V - U PPt 45.256
DIVIAA GATANTIAA «euvttenitet ittt et et ee ettt ettt ettt e teeenenaesesenaaseneneasenensntesenensesensnsenenensesenannnn 26.651
Divida ndo caucionada / NA0 GArantida. . ..e.eeueeeeenereeet et eet et eeteet et et ereeeeeaneenearenneasenneasensensennenenn 236.164
DIVIAA COMTENTE TOTAL . tu ettt ittt itittet ettt et ettt ettt tet et e e teneneaeeseneteneneesenenansesenensesenentenenensesenennens 308.071
Divida ndo corrente:

DIVIAA CAUCTONAAA vt eueetinetitettetet ettt et et ten e eeteteneeteseneasesenensenenensenenanseseneesesenenseneneesesenennens 263.571
DIVIAA GATANTIAA . euveenieineiettt ettt et ettt ettt e e e et et eaetea e et eaenanteneneaasenentaneneanasenannans 374.053
Divida N80 cauCionada / NA0 GAANTIAA. ...u.vuiveirnirieereit ettt et eaeeteea et st et eaeeterseeternerterneererneenenes 1.591.920
DiVida NEO COMMENEE tOLAL. ... vvnirn it eii ettt et ete et et et e et e e e e et e et e et e et ee s eeanesan e st e st eeteerneraneranns 2.229.544
Capitais proéprios:

(0 To) 1 - LI T - | F 534.000
FXelo Tty oo o - PP PPPN (10.728)
LI =T 2= T T - L N 91.492
L0 0L =T =TT - T 196.006
RESUILAAOS tFANSILAAOS «vvevverveerrnertnertetieesteesnesteeeteeteenesnessnessnestaesnesneesnessnesrnestaesnaesnessnarrnns 284.659
CaPILATS PrOPIiOS TOLAIS «ovuevnernernernereetnernetnetnesesesetaesesassnesssssnssstessastassestessastassastersesterneetns 1.095.429
L0 1 = 11 2= of- Lo TN o ) - 1.095.429

A data do presente Prospeto, o capital social da REN esta representado por 534.000.000 acdes emitidas. O
capital social da REN nao sera alterado na sequéncia da Oferta, tendo em conta que a REN nao emitira
novas acoes nem recebera quaisquer rendimentos em conexao com a Oferta.

13.2. ENDIVIDAMENTO LiQUIDO
A tabela seguinte apresenta o endividamento liquido da REN a 31 de marco de 2014.

A informacao constante da tabela seguinte deve ser lida em conjunto com as demonstracdes financeiras
consolidadas inseridas por remissdo neste Prospeto e com o Capitulo 18 - “Andlise de exploracdo e da
situacdo financeira do Emitente” deste Prospeto.

A 31 de margo de
2014
(em € milhares)

[0 L PP 21
[ [N =] gL e [l o 1 T N 54.817
OULroS AtIVOSs FINANCETIO (). oo e ittt e et et e et e e e e e e eaeenas 116.184
[0 T 11« [=32 PP 171.022
EMPréstimos DanCArioS COMTENEES . .uuuintitineietereetettterteteneeaetenenteseneesesenenteseneesesensaseneneesesensnnenenes 71.194
Parte corrente da divida NE0 COMMENTE .....iueiniineitete it e et et et eet et easeaeeeenseneanseneanseneaneaneanennennens 233.500
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Outra divida financeira corrente

.............................................................................................. 3.377
Divida fiNANCEITA COTTENMLE ... ..vueiieeeeetn et e e et e e e e e e et e e e e e e e e et e e et e e e e eaneeannnns T 308.071
Divida financeira corrente liquida............oooiuiiiiniiniin i e 137.049
EMPréstimos DanCArios NA0 COMTENTES ....vuuiuentreineeteteneteneneeeetenenteneneatesenenteneneesesenssseneeenenenensenenes 784.042
(0] 0T FF= ol =Ly 1T N 1.371.920
Outra divida fiNANCEIra NAO COMTENEE .....\.vniteiin ettt et et ettt ee et ete e et et et e e ea e et ereaereneresnenerenernns 73.582
Endividamento fiNanCeiro NE0 COMTENLE ... .. ..vvuiirneiteiiteiin it et erieeteeteereeteeteeeteeeneernerreernaesneaes 2.229.544
Endividamento financeiro lqQuido ...........ooueiiniiiiiiii e 2.366.593

M Este valor inclui um depésito de garantia a favor do Banco Europeu de Investimento no montante de €108.299 milhares,

sendo o montante remanescente relativo a depésitos com prazo superior a trés meses.

Em 31 de marco de 2014, a REN tem garantias prestadas a entidades terceiras nos montantes de €350
milhdes, sendo que este montante inclui €318 milhdes referentes a garantias financeiras prestadas ao
Banco Europeu de Investimento (“BEI”) no ambito de contratos de financiamento.

A 31 de marco de 2014, nao existe endividamento indireto.
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14. DIVIDENDOS E POLITICA DE DIVIDENDOS
14.1. REGIME DA DISTRIBUIGAO DE DIVIDENDOS E HISTORIAL DO EMITENTE

Em 3 de abril de 2014, foi deliberada em Assembleia Geral da REN a aprovacao de um dividendo bruto no
valor de €0,171 por acao, o que representa um ”payout ratio” de 75,277%, calculado dividindo o montante
global distribuido a titulo de dividendos pelo resultado liquido consolidado do Emitente no exercicio de
2013, ascendendo o dividendo total a €91.314.000.

Em 30 de abril de 2013, foi deliberada em Assembleia Geral da REN a aprovacao de um dividendo bruto de
€0,170 por acao, o que representa um “payout ratio” de 73,273%, e um dividendo total no montante de
€90.780.000.

Em 27 de marco de 2012, foi deliberada em Assembleia Geral a aprovacao de um dividendo bruto de
€0,169 por acao, o que representa um “payout ratio” de 75,845%, e um dividendo total no montante de
€90.246.000.

O diagrama seguinte apresenta a distribuicao de dividendos da REN no periodo de 2007 a 2013:

Distribuicdo de dividendos (em € milhdes)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Payout
\ 60% 69% 67% 81% 75% 73% 75%
Ratio:
Dividendopor ., 0,165 0,167 0,168 0,169 0,170 0,171
acdo (€):

14.2. POLITICA DE DIVIDENDOS

A politica de dividendos do Emitente esta dependente de um conjunto de fatores, incluindo os resultados
distribuiveis, a situacao financeira, as necessidades de financiamento (em especial, o CAPEX e o plano de
investimento), as perspetivas de negocio, as condicdes aplicaveis ao desenvolvimento das atividades do
Emitente e outros fatores considerados relevantes aquando da alocacao de resultados.

O Emitente tem procurado aumentar, sustentada e incrementalmente, o montante dos seus dividendos.
No entanto, a referida politica de dividendos do Emitente encontra-se condicionada pela performance e
situacao financeira do Emitente, o seu investimento, potenciais aquisicées futuras, resultados esperados
futuros de operacoes, tributacao, fluxos de caixa, condicoes de endividamento, entre outros fatores.

Adicionalmente, a aplicacdo, em 2014, da CESE sobre as empresas no setor energético podera ser
prolongada em anos futuros e, pelo menos, a 2015, o que podera afetar a aptidao do Emitente para pagar
dividendos no futuro. Ver Capitulo 4 - “Fatores de Risco - A REN pode ser afetada de forma adversa por
alteracées das leis ou regulamentos fiscais ou por aumento de impostos ou reducdo de beneficios fiscais”.

O pagamento de dividendos relativamente as Acoes pode estar sujeito a retencdo na fonte. Ver Capitulo
10 - “Regime fiscal”.

A distribuicao de dividendos no futuro podera ainda ser afetada por alteracdes legais relativas a
distribuicdo de lucros pela sociedades ou por alteracoes as regras ou praticas contabilisticas.
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Nos termos da lei portuguesa, a distribuicao de dividendos é determinada por deliberacdo da Assembleia
Geral, com base em proposta do Conselho de Administracao. O Conselho de Administracdo, com o
consentimento da Comissao de Auditoria, pode aprovar a distribuicao de dividendos intercalares de acordo
com a lei portuguesa e com as disposicoes contidas nos Estatutos. O mandato do atual Conselho de
Administracao (2012-2014) termina aquando da sua substituicdo em assembleia geral apds o termo do ano
de 2014, cabendo-lhe apenas propor a aplicacdo de resultados respeitantes ao exercicio de 2014 na
proxima Assembleia Geral Anual. A lei portuguesa e o conteldo dos Estatutos encontram-se melhor
descritos no Capitulo 22.2 - “Estatutos”.
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15. INFORMAGOES SOBRE O EMITENTE
15.1. IDENTIFICAGAO, ANTECEDENTES E EVOLUCAO DO EMITENTE

O Emitente tem como denominacao “REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.” e € uma sociedade
gestora de participacbes sociais que adotou a forma de sociedade anonima, constituida e a funcionar ao
abrigo da lei portuguesa, assim como uma sociedade aberta com acdes admitidas a negociacao no
mercado regulamentado Euronext Lisbon.

O Emitente tem sede social na Avenida dos Estados Unidos da América, n.° 55, 1749-061 Lisboa, Portugal e
o nimero Unico de matricula na C.R.C. de Lisboa e de identificacao de pessoa coletiva 503 264 032.

Nos termos do artigo 3.° dos seus Estatutos, o objeto da Sociedade consiste na gestao de participacoes
noutras sociedades que exercam atividades nos setores do transporte de eletricidade, do transporte e
armazenamento de gas natural e da rececao, armazenamento e regaseificacdo de gas natural liquefeito
(“GNL”) e ainda de outras atividades com estas relacionadas. Sendo a REN uma sociedade gestora de
participacdes sociais, a Sociedade nao exerce diretamente atividades de cariz operacional.

A Sociedade foi constituida, sob a denominacao “REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A.”, em 1994, como
resultado da cisdo de uma unidade de negdcio da EDP - Energia de Portugal, S.A. (“EDP”). Em junho de
2000, foi atribuida a Sociedade uma concessao de 50 anos para exploracao da RNT, tendo em 2007 sido
atribuida nova concessdo por um periodo adicional de 50 anos. Esta concessdao termina em 2057. Em
novembro de 2000, o Estado Portugués adquiriu 70% do capital social da REN a EDP no ambito da
liberalizacdo do mercado interno de energia, que passou a determinar a independéncia juridica,
funcional e patrimonial das sociedades que desenvolvem atividades de transporte, de distribuicao e de
producao de eletricidade.

Em 2002, foi constituida a RENTELECOM - Comunicagdes S.A. (“RENTELECOM”), como uma subsidiaria
integralmente detida pela REN, para a exploracao comercial da capacidade excedentaria da rede de
telecomunicacoes de seguranca da RNT. A RENTELECOM dedica-se, em particular, a prestacdo de
servicos de transporte de telecomunicacdes na rede publica de telecomunicacdes, enquanto operador
licenciado. Em 2006, esta capacidade foi aumentada pela integracao da rede de fibra 6tica da RNTGN.

Até setembro de 2006, a atividade principal da REN consistia na operacdo e gestao técnica global da
RNT, atuando ainda como “single-buyer” de energia elétrica, no ambito dos contratos de aquisicdo de
energia (“CAE”) celebrados entre 1993 e 1996 com os centros eletroprodutores térmicos e hidricos
localizados em Portugal continental. Em setembro de 2006, a REN adquiriu a Galp Energia, S.A. (“Galp
Energia”) determinados ativos e sociedades relacionados com o transporte e armazenamento
subterraneo de gas natural, bem como o terminal e instalacdées de regaseificacdo de GNL de Sines. Em
setembro de 2006, a REN celebrou trés contratos de concessdo com a duragao de 40 anos para as suas
trés operacoes de gas natural.

No dia 15 de janeiro de 2007, a Sociedade procedeu a alteracdo dos seus Estatutos com o objetivo de
reorganizar o grupo, passando a assumir a natureza de sociedade gestora de participacdes sociais que
opera os seus negocios nos setores da eletricidade e do gas natural, através das suas subsidiarias, tendo
ainda alterado a sua denominacao para “REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.”.

Em julho de 2007, foi celebrado um novo contrato de concessao de eletricidade com uma subsidiaria da
REN que adotou a denominacao de “REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A.”, por um periodo de 50 anos,
sendo que a maioria dos CAE cessou antecipadamente e a atividade da nova REN - Rede Eléctrica
Nacional, S.A. enquanto “single-buyer” de energia elétrica foi substituida por uma nova atividade
comercial, com um papel essencialmente de intermediacdao, no contexto do mercado liberalizado, com
base nos dois CAE que permaneceram em vigor.

Em acréscimo, a REN constituiu duas novas sociedades: (i) a REN Trading, S.A (“REN Trading”), a qual
gere os dois CAE que permaneceram em vigor - celebrados com as sociedades Turbogas - Produtora
Energética, S.A. (“Turbogds”) e Tejo Energia, S.A. (“Tejo Energia”) - e vende a energia adquirida no
ambito destes CAE no mercado (operando desde 1 de julho de 2007); e (ii) a REN Servicos, S.A (“REN
Servicos”), a qual presta servicos de “back-office” ao grupo e servicos de consultoria a terceiros.
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A 9 de julho de 2007, foi concluida a primeira fase de reprivatizacao da REN, mediante a alienacao,
pelo Estado Portugués e pela EDP, de uma participacao agregada de 24%, através de uma oferta publica
inicial, que incluiu uma oferta publica de venda e uma Venda Direta Institucional, bem como a admissao
a negociacao no Euronext Lisbon de uma participacao de 49% do capital social da REN.

Em outubro de 2010, foi constituida uma nova sociedade, Enondas, Energia das Ondas, S.A.
(“Enondas”), cujo capital social é integralmente detido pela Sociedade, tendo em vista a gestdo de
uma zona-piloto para a producdo de energia elétrica a partir das ondas do mar, no ambito de um
contrato de concessao celebrado com o Estado Portugués, a 20 de outubro de 2010, com a duracdo de
45 anos.

A REN Gas, S.A. (“REN Gas”), integralmente detida pela REN Servicos, foi constituida em marco de
2011. A REN Gas é atualmente detentora da totalidade do capital social da REN Gasodutos e da REN
Armazenagem, S.A. (“REN Armazenagem”) e é expectavel que venha a deter também, no futuro
proximo, a totalidade do capital social da REN Atlantico. Tal foi o resultado de uma restruturacao
societaria que visou racionalizar a estrutura do grupo e aumentar a sua flexibilidade. Esta restruturacao
visou, em especial, a organizacao das areas estruturais de atividade do grupo e o reforco da sua imagem
institucional, sem afetar a esséncia dessas areas de atividade, nem tao-pouco a titularidade dos seus
ativos e principais participacoes sociais.

Em maio de 2012, o Estado Portugués concluiu a alienacdo de 40% do capital social da REN a dois
parceiros internacionais estratégicos - a SGID (25%) e a Oman Oil (15%).

Em julho de 2012, a REN concluiu a aquisicao de uma participacao de 7,5% do capital social e direitos de
voto da Hidroeléctrica de Cahora Bassa, S.A. (“HCB”) em Mocambique.

Em maio de 2013, a REN constituiu a subsidiaria REN Finance, B.V. (“REN Finance”), com o proposito de
captar recursos nos mercados financeiros e de financiar as sociedades do grupo.

15.2. BREVE DESCRICAO DAS PRINCIPAIS ATIVIDADES E MERCADOS DO EMITENTE

A atividade da REN abrange duas areas de negocio principais: (i) o transporte de eletricidade e a gestao
técnica global do SEN, enquanto operadora da RNT; e (ii) o transporte de gas natural, enquanto operadora
da RNTGN, sendo ainda responsavel pela rececdo, armazenamento e regaseificacdo de GNL e pelo
armazenamento subterraneo de gas, as quais estao afetas as respetivas infraestruturas, que opera, por via
das concessdes de servico publico que lhe foram atribuidas no ambito do setor do transporte de eletricidade
e de gas natural em Portugal, até ao termo do respetivo periodo de concessao.

Os negocios da REN constituem o resultado da liberalizagao das indUstrias de eletricidade e de gas natural
em Portugal. Quanto a eletricidade, tal implicou a atribuicdo de certas atividades reguladas previamente
conduzidas pela EDP (a empresa verticalmente integrada de eletricidade em Portugal) a sociedades
distintas. No caso do gas natural, as atividades reguladas da Transgas - sociedade previamente integrada na
Galp Energia, enquanto subsidiaria - foram separadas no ambito de uma reorganizacao que incluiu, entre
outros, a segregacdo das infraestruturas de gas natural reguladas para o transporte, armazenamento
subterraneo e rececdo, armazenamento e regaseificacao de GNL.

A atividade de transporte de eletricidade é assegurada pela participada da REN, a REN Rede Eléctrica, a
qual detém uma concessdo para a exploracdo da RNT em Portugal (concedida pela primeira vez em
setembro de 2000 e posteriormente renovada por um periodo de 50 anos, a contar de 15 de junho de 2007).
No ambito desta concessdo, a REN desenvolve, em Portugal, um servico de utilidade pUblica, que inclui o
planeamento, a construcdo, a operacao e a manutencao da RNT e também a gestao técnica global do SEN.

0 negdcio do gas natural abrange a operacao (i) da RNTGN, (ii) do terminal de GNL de Sines, no qual se
desenvolvem as atividades de rececao, armazenamento e regaseificacao de GNL, e (iii) das infraestruturas
de armazenamento subterraneo e estruturas de apoio situadas no Carrico. O desenvolvimento destas
atividades é efetuado através de concessbes de servico publico com a duracdo de 40 anos, atribuidas pelo
Estado Portugués em 26 de setembro de 2006.
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A REN opera ainda em outras areas de negocio que complementam as suas atividades principais na area da
eletricidade e do gas natural: a area das telecomunicagdes, orientada para a exploracao da capacidade
excedentaria de telecomunicacbes das respetivas redes de eletricidade e de gas natural, a area da
comercializacdo de eletricidade no ambito dos dois CAE, a area da producao-piloto de energia elétrica a
partir das ondas do mar e a area de prestacdo de servicos de consultoria e engenharia a terceiros através da
REN Servicos. Adicionalmente, a REN detém participacoes estratégicas em sociedades, tais como a Rede
Eléctrica de Espana (“REE”) (1%), Enagas (1%), HCB (7,5%), Operador do Mercado Ibérico da Energia - Pélo
Espanhol, S.A. (“OMEL”) (10%) e Medgrid (5,45%), tendo reconhecido em 2013 os respetivos dividendos no
montante de €7,6 milhoes de euros.

Atualmente, substancialmente todos os rendimentos operacionais da REN decorrem das atividades por si
exercidas em Portugal. A economia portuguesa mostra sinais de recuperacao, apos um periodo recente de
instabilidade macroeconémica resultante da crise financeira global e da crise da divida publica portuguesa.
De acordo com a Economist Intelligence Unit, a previsdao de crescimento do PIB portugués é de 1,6% para
2014 (por comparacao com previsdes de um crescimento negativo do PIB de 0,5% e 0,1% em abril de 2013 e
de 2012, respetivamente), de 1,0% em 2015 (por comparacao com previsdes de 0,8% tanto em abril de 2013
como de 2012) e de 1,3% em 2016 (por comparacao com previsées de 0,9 % tanto em abril de 2013 como de
2012). Além destas previsdes de crescimento, a taxa de desemprego em Portugal tem diminuido desde o
segundo trimestre de 2013, para 15,3%, no quarto trimestre de 2013. (Fonte: “Boletim Estatistico - abril
2014” publicado pelo Banco de Portugal em abril de 2014). Os juros das obrigacdes a 10 anos da RepuUblica
Portuguesa também diminuiram, de um maximo de 15,8% a 30 de janeiro de 2012, para 3,5% em 8 de maio
de 2014.

A notacéo de risco de crédito da RepUblica Portuguesa é de Ba2 pela Moody’s, de BB pela S&P e de BB+
pela Fitch. A Fitch reviu a sua analise da Republica Portuguesa, passando a atribuir-lhe a classificacao de
“positiva” desde abril de 2014. A S&P reviu a sua analise da Republica Portuguesa, atribuindo-lhe a
classificacao de “estavel” em maio de 2014 e, por sua vez, a Moody’s colocou o rating de Ba2 em revisao
para possivel alteracao positiva.

A notacao de risco de crédito da REN tem historicamente sido afetada pela notacédo de risco de crédito da
RepuUblica Portuguesa. Desde 13 de maio de 2014, a REN esta classificada como Ba1 (revisao para subida),
BB+ (outlook estavel) e BBB (outlook estavel) pela Moody’s, a Standard & Poor’s Credit Market Services
France S.A.S. e a Fitch, respetivamente (todas registadas junto da ESMA nos termos do Regulamento (CE)
n.° 1060/2009 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de setembro).

Na medida em que as condicoes macroecondémicas melhorem em Portugal, a REN devera, igualmente,
beneficiar de tais sinais, principalmente devido ao impacto positivo que uma melhoria da notacao de risco
de crédito e do yield das obrigaces da Republica Portuguesa podem ter nos custos de financiamento da
REN. O aumento de consumo interno de energia e o aumento da atividade econémica poderao estimular o
crescimento do RAB da REN e, consequentemente, dos seus proveitos.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, foi alcancado um RAB médio, EBITDA e resultados
liquidos de €3.489 milhdes, €521 milhdes e €121 milhdes, respetivamente, em comparagdao com os
€3.381 milhoes, €512 milhdes e €124 milhdes, respetivamente, no exercicio findo em 31 de dezembro
de 2012, e €3.186 milhdes, €465 milhdes e de €121 milhdes, respetivamente, no exercicio findo em 31
de dezembro de 2011. No trimestre findo em 31 de marco de 2014, o RAB médio da REN correspondia a
€3.500 milhoes, o EBITDA correspondia a €126 milhdes e os seus resultados liquidos correspondiam a €26
milhdes. Os EBITDA de 2011 e de 2012 foram ajustados de acordo com a metodologia utilizada em 2013,
que inclui os itens nao recorrentes.
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Na tabela adiante apresenta-se uma descricao dos proveitos da REN por segmento / atividade:

Eletricidade .....ccooevviiiiiiiiiiiiiiiiii
GAS NATUMAL .. eneneneenee e
TelecomuUNICAGOES . ..vvuvrntiniieiiieieieieieieiaenens
Operador do mercado de eletricidade......................
L0 0 o
Vendas e prestagdes de servicos

Exercicio findo em 31 de dezembro Trimestre findo em 31
de marco
(Néo auditadas)
2011 2012 2013 2013 2014
(em milhares de €)
349.459 410.029 398.231 97.035 97.404
173.256 172.190 171.918 42.316 41.335
4.903 5.460 5.418 1.255 1.236
1.907 - - - -
1.296 1.294 432 197 42
530.821 588.973 575.998 140.803 140.017
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15.3. ESTRUTURA ORGANIZATIVA

Apresenta-se de seguida a estrutura do grupo REN a data deste Prospeto:

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

100% 100% 100% 100% 100% 100%

REN Finance BV*  RENTELECOM REN Trading REN Rede Eléctrica REN Servigos Enondas

REN Gasodutos

100%
REN Armazenagem

100% =
REN Atlantico

* Constituida na Holanda.
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DESCRIGAO DOS SETORES DE ATIVIDADE DO EMITENTE

16.1. PONTOS FORTES E ESTRATEGIA

Os pontos fortes da Empresa

A REN acredita que os negodcios que desenvolve beneficiam de um conjunto de pontos fortes:

Fluxos de caixa previsiveis e estaveis

O ambiente regulatorio no qual a REN exerce a sua atividade é fixado por lei e permite um grau
de estabilidade e previsibilidade dos fluxos de caixa gerados. Na medida em que os proveitos e
os resultados operacionais da REN variam em funcao do RAB, e nao dos fornecimentos de
eletricidade e gas natural, os proveitos regulados da REN n&do sao significativamente afetados
por flutuacdes de curto prazo na procura de eletricidade ou gas natural em Portugal e,
consequentemente, ndo estao expostos as alteracdes das condigcdes macroeconémicas de curto
prazo em Portugal.

Entre 2008 e 2013, o RAB médio e os fundos gerados pelas operacoes (“FFO”) da REN - definidos
como rendimentos liquidos antes de depreciacdo e amortizacao - e o EBITDA registaram uma
taxa anual de crescimento composta (“CAGR”) de 6,2%, 4,6% e 7,3%, respetivamente, nao
obstante o clima macroeconémico adverso em Portugal.

Regulador independente e enquadramento regulatério estavel

A ERSE é uma entidade reguladora independente, o que proporciona a REN um nivel de
estabilidade regulatoria. A ERSE é legalmente obrigada a estabelecer uma estrutura tarifaria
que assegure a sustentabilidade do sistema energético e que, simultaneamente, remunere todos
os intervenientes de forma eficiente.

0 enquadramento legal também oferece um ambiente estavel, no qual as concessdes de longo
prazo da REN a tornam o Unico operador em Portugal das redes de transporte tanto na
eletricidade como no gas natural, com uma funcao vital em Portugal.

A remuneracao da REN ao abrigo deste enquadramento baseia-se nos seus ativos regulados. Os
rendimentos das atividades de transporte sao gerados através das tarifas pagas pelo consumidor
final (as quais sao cobradas pela REN aos distribuidores que, por sua vez, as cobram aos
comercializadores, que as cobram aos consumidores finais), o que significa que a REN nao se
encontra diretamente exposta ao orcamento puUblico e esta sujeita a um baixo risco de crédito
dos consumidores.

Remuneracao acionista passada atraente

Em 2013, a REN anunciou um dividendo de €0,171 por acdo, e espera manter ou aumentar
ligeiramente os dividendos, com base na sua cobertura de FFO de 3,6x em 2013 (definido como o
racio de FFO sobre o dividendo). O “dividend vyield” da REN (calculado como o dividendo por
acao pago ou a ser pago relativamente a distribuicdo dos resultados de 2013, dividido pela
cotacao de fecho em 28 de maio de 2014) coloca-a (i) no top 3 das sociedades do PSI-20 (as 20
maiores empresas admitidas a negociacdao no Euronext Lisbon), ordenadas por “dividend yield”,
de acordo com a Factset, e (ii) acima da média de “dividend yield” apresentada pelos pares
europeus da REN, isto é, das sociedades Enagas, Snam Rete Gas, REE, Terna, National Grid e Elia
(Fonte: Factset em 28 de maio de 2014).

A REN estima ter liquidez suficiente para financiar as suas necessidades futuras expectaveis,
tendo em conta a sua situacdo de caixa e as linhas de crédito por utilizar. A REN aumentou a
maturidade média dos seus instrumentos de financiamento para 4,3 anos a 31 de marco de 2014,
por comparacdo com 3,2 anos em 31 de dezembro de 2012, e diminuiu o seu racio de
alavancagem (divida liquida / EBITDA) de 4,9x, em 31 de dezembro de 2012, para 4,7x, a 31 de
marco de 2014. A REN também diversificou as suas fontes de financiamento e expandiu a sua
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base de financiamento internacional, por forma a reduzir o seu custo médio de divida de 5,7%,
em 2012, para 5,5%, em 2013, e 4,8%, no primeiro trimestre de 2014.

Potencial de crescimento da atividade principal da REN no setor energético

A REN considera que a sua atividade principal na area da eletricidade e do gas natural em
Portugal tem potencial de crescimento, ja que a expansao das respetivas redes de transporte
determina o crescimento do RAB. Com este objetivo, a REN planeia realizar investimentos de
cerca de €200 milhdes por ano, ao longo dos proximos trés anos, para a atividade de
eletricidade e de gas natural em Portugal, potenciando, em simultaneo, a sua exceléncia
técnica e competéncia nestas areas.

Infraestrutura resiliente e de elevada qualidade

A infraestrutura de eletricidade e de gas natural que integra o RAB da REN tem mostrado
elevada qualidade e resiliéncia, sendo a sua vida (til relativamente longa. A infraestrutura
técnica e processos operacionais da REN tém um desempenho elevado, com um tempo de
interrupcao equivalente (“TIE”) em 2013 de apenas 0,1 minutos para a eletricidade e de 0,0
minutos para o gas natural. A RNTGN da REN é uma das mais recentes na Europa, ao passo que a
RNT é ja relativamente jovem quando comparada com outras na Europa.

Parcerias estratégicas fortes e estaveis

A REN tem um potencial significativo de crescimento através de parcerias com os seus maiores
acionistas, a SGID e a Oman OQil, particularmente na China e nos paises CCG (Conselho de
Cooperacao dos Estados Arabes do Golfo, incluindo Oma), respetivamente, mas também noutros
mercados em que a REN pode apresentar uma vantagem competitiva, tais como os paises
africanos de lingua portuguesa e América Latina, e ainda na promocao do envolvimento da REN
nas interligacdes do mercado ibérico com a Europa e o Norte de Africa.

Estes parceiros estratégicos podem apoiar a REN no sentido de obter um melhor acesso e know-
how local em novos mercados, onde a REN pode alavancar as suas competéncias principais nos
setores da eletricidade e do gas natural, por forma a prosseguir oportunidades rentaveis.

Em 2013 e 2014, a SGID apoiou a REN na obtencdao de um financiamento em montante
significativo proveniente de bancos chineses, permitindo-lhe diversificar ainda mais as suas
fontes de financiamento e, em fevereiro de 2013, a REN celebrou um contrato com o China
Electric Power Research Institute (“Instituto de Pesquisa de Energia Elétrica da China” ou
“CEPRI”) - uma subsidiaria do grupo State Grid Corporation of China nomeada para atuar em
representacao da SGID - com o objetivo de criar um centro de investigacao e desenvolvimento
em Portugal e de regular os termos em que este é gerido pelas partes (cada uma com uma
participacao de 50% no respetivo capital).

Equipa de gestao experiente

A REN conta com uma equipa de gestdao experiente, com capacidade demonstrada para o
cumprimento de objetivos dentro dos limites temporais e orcamentais.

Sob a lideranca da sua equipa de gestao e nao obstante as dificeis condicées macroecondmicas,
a REN conseguiu (i) reduzir custos operacionais core em 2,2% por ano, entre 2010 e 2013, (ii)
atingir uma CAGR de RAB médio, EBITDA e resultado liquido de 5,5%, 7,2% e 3,2%,
respetivamente, entre 2010 e 2013, (iii) promover a gestao das suas necessidades de
financiamento e fortalecer a sua posicao de liquidez, (iv) aumentar a eficiéncia operacional da
REN e (v) manter o seu elevado desempenho técnico.

A equipa de gestao da REN tem um know-how especializado na gestao de redes integradas de
eletricidade - gas e de redes de eletricidade com niveis elevados de injecao de energia
renovavel, tendo em conta que a percentagem de energia edlica como parte do consumo total
de eletricidade em Portugal (17%) excedeu consideravelmente a média na UE (7%) em 2012. A
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REN acredita que a elevada qualidade dos seus ativos, em conjunto com a experiéncia e
exceléncia técnica da sua equipa de gestdo, continuardo a aumentar a eficiéncia das suas
operacoes e permitir-lhe-ao atingir os seus objetivos estratégicos.

A estratégia da REN

O objetivo da REN é criar valor para os seus acionistas dentro de um quadro de desenvolvimento
sustentado. A REN pretende atingir estes objetivos através da implementacao da seguinte estratégia:

= Focar-se nas suas atividades reguladas em Portugal para garantir fortes fluxos de caixa

A REN pretende continuar a focar-se no desenvolvimento da RNT e das infraestruturas de gas
natural, como forma de assegurar as necessidades energéticas de Portugal a longo prazo. A REN
continuara a assentar a sua atividade nos seus fortes conhecimentos técnicos e na sua extensa
experiéncia na indlstria energética, por forma a continuar a gerar fluxos de caixa previsiveis e
resilientes.

*» Manter uma relacao de cooperagcdo com as entidades reguladoras

A REN continuara a focar-se na manutencao de uma relacdo de cooperacao com a ERSE, a
entidade reguladora dos servicos energéticos em Portugal, e, bem assim, com as entidades
reguladoras em quaisquer mercados internacionais nos quais venha a poder operar no futuro. No
quadro destas relacdes, a REN procura promover uma regulacdo da sua atividade que seja
equitativa e baseada num sistema de incentivos.

=  Manter os niveis de rentabilidade

A REN pretende continuar a manter uma remuneracao de capital adequada por via do aumento
da eficiéncia dos seus investimentos e da reducao dos seus custos operacionais. A REN introduziu
programas de melhoria de eficiéncia para os custos operacionais e para os investimentos, e
procurara garantir um equilibrio efetivo entre os dois programas. Em 2013, a REN conseguiu
reduzir os seus custos operacionais core (despesas apos a subtracao dos custos de pass-through
que se podem receber inteiramente nas tarifas) em 7,1%, por comparacao a 2012, e em 12% no
trimestre findo em 31 de marco de 2014, por comparacao ao primeiro trimestre de 2013, o que
teve um impacto positivo nos resultados operacionais. A REN pretende dar continuidade a tais
melhorias, por forma a manter ou aumentar a sua eficiéncia. A REN procurara, ainda, assegurar
um crescimento rentavel através do seu plano de investimento para Portugal, prevendo-se um
investimento em Portugal de aproximadamente €200 milhées por ano, nos proximos trés anos.

» Preservar a eficiéncia da sua estrutura de capital

A REN pretende preservar a sua estrutura de capital, mediante o recurso prudente ao
endividamento e procurando reduzir os racios de divida, a otimizacdo do custo de capital, a
manutencao ou melhoria da sua notacao de risco, de modo a manter os baixos custos de
financiamento, a continua diversificacdo das fontes de financiamento, o aumento da maturidade
média da sua divida e a melhoria da sua situacdo de liquidez.

*= Manter a politica de crescimento progressivo de dividendos
A REN ira procurar, no mandato em curso, manter ou aumentar progressivamente os seus
dividendos, na medida do que seja possivel, tendo em conta, a sua performance e situacao
financeira, o seu investimento, entre outros fatores. Ver Capitulo 14 - “Dividendos e Politica de
Dividendos” para mais detalhe quanto a politica de dividendos da REN e aos fatores que a
poderao afetar, designadamente quanto ao impacto da CESE.

* Procurar diversificacdo através de oportunidades de crescimento internacional

A REN acredita ter potencial para crescer através da expansao internacional das suas atividades,
sem prescindir do continuado crescimento do seu RAB em Portugal. A REN procurara alocar

97



REN

seletivamente as suas capacidades e investir cautelosamente o seu capital em oportunidades
internacionais de valor acrescentado, principalmente através do recurso a financiamento local e
centrando-se nas oportunidades em que detenha o controlo operacional.

A REN pretende procurar oportunidades (tanto aquisicoes como oportunidades greenfield) em
mercados com forte crescimento, nos quais possa assumir uma vantagem competitiva,
nomeadamente nos paises africanos de lingua portuguesa e na América Latina, ou relativamente
aos quais tenha facilidade em aceder, como a China e os paises CCG (incluindo Oma), onde
alguns dos acionistas de referéncia da REN, como a SGID e a Oman Qil, estdo, respetivamente,
sedeados. A REN também procurara oportunidades advenientes das tendéncias de
descarbonizacao e de utilizacdo de energias renovaveis, assim como da necessidade de uma
crescente integracao de redes na Europa.

Na prossecucao destas oportunidades, a REN pretende continuar a concentrar-se em
investimentos que lhe permitam desenvolver as suas principais competéncias em eletricidade e
gas natural. Para este efeito, a REN anunciou a intencao de realizar, no mercado internacional,
investimentos agregados de até cerca de €700 milhdes, até 2016. A REN considera que uma
maior diversificacao geografica conduzira a uma reducéo da sua exposicao a riscos regulatorios e
especificos de certos paises.

16.2. MERCADO DA ELETRICIDADE

Apesar do crescimento consistente verificado no passado, o consumo de eletricidade em Portugal tem
contraido nos anos anteriores, em resultado da crise financeira e econémica. De acordo com as
estimativas internas da REN, em 2011 e 2012, o consumo de eletricidade decresceu 3,3% e 2,8%,
respetivamente, mas em 2013, pelo contrario, aumentou 0,2% face a 2012. Verificou-se uma recuperacao
no consumo na segunda metade de 2013, face a queda de 1,7% na primeira metade do ano.

Portugal apresenta um dos mais baixos indices de consumo de eletricidade per capita da UE. O grafico
abaixo ilustra o consumo final de eletricidade per capita nos paises da UE em 2012:

MWh Per Capita

Consumo final de eletricidade per capita (MWh), 2012
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Em 2012, de acordo com o Eurostat, o consumo de eletricidade per capita em Portugal alcancou os 4,4 MWh,
em comparacao com 5,1 MWh registado em Espanha e com a média de 5,5 MWh dos paises da UE. Entre 2002
e 2012, a taxa anual de crescimento composta do consumo de eletricidade per capita foi de 1,0% em
Portugal, de 0,2% em Espanha e de 0,3% nos paises da UE.

A tabela abaixo mostra o crescimento dos niveis de consumo anual de eletricidade por fonte em Portugal
entre 2004 e 2013:

Consumo por fonte

(TWh) 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
CarvAO oo, 13,9 143 141 11,7 104 11,9 66 91 12,1 11,0
[ o [ o T 8,8 3,9 9,5 9,0 5,8 7,0 14,4 10,1 4,4 11,8
GAS weveeeeeeeeeeeeean, 98 115 99 105 126 115 107 103 56 15
Fuel.ooovviiiiiiiiiinnnnna. 2,0 4,8 1,5 1,3 0,8 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0
PRE (*)-VeNnto ............. 08 17 29 40 57 75 90 90 100 11,8
PRE (*)-Outros.............. 3,7 4,8 5,9 6,2 5,9 6,9 8,9 9,2 8,9 10,3
Importacées................ 6,5 6,8 5,4 7,5 9,4 4,8 2,6 2,8 7,9 2,8
TOTAL ceoeneneieieneane, 45,5 47,9 49,2 50,1 50,6 49,9 52,2 50,5 49,1 49,2

(*) Producao em Regime Especial
Fonte: REN

Portugal tem assistido a um aumento da diversidade das suas fontes de energia, reduzindo a sua
dependéncia face a qualquer fonte individualmente considerada. Os centros eletroprodutores a carvao e os
centros eletroprodutores hidricos continuam a contribuir de modo relevante para a producdo de
eletricidade. Embora nao se tenha assistido a qualquer crescimento na capacidade instalada ao nivel dos
centros eletroprodutores a carvao, tem-se verificado um reforco significativo nos centros eletroprodutores
hidricos em funcionamento.

Tem-se, por outro lado, registado um forte aumento na producao em regime especial, essencialmente em
recursos renovaveis e, em particular, na producao edlica e na grande cogeracao a gas natural.

A eletricidade é produzida com recurso a diversas tecnologias e a diferentes fontes primarias de energia
(nomeadamente, carvao, gas, agua, vento, biomassa e sol). Atualmente, os principais produtores de
eletricidade em Portugal sdo a EDP - Gestao da Producéo de Energia, S.A., Tejo Energia, Elecgas e Turbogas.
A REN Rede Eléctrica opera a RNT que liga produtores e distribuidores aos consumidores, assim assegurando
o equilibrio entre a procura e a oferta. A REN é, atualmente, a Unica entidade de transporte de eletricidade
em Portugal continental.

O transporte e a distribuicao de eletricidade sao atividades desenvolvidas ao abrigo de concessées de servico
publico.

As empresas de distribuicao de eletricidade asseguram a distribuicao da eletricidade recebida da RNT
diretamente aos consumidores. A EDP Distribuicao - Energia, S.A. (“EDP Distribui¢do”) - subsidiaria da EDP
- é, atualmente, a Unica entidade concessionaria da rede nacional de distribuicdo em alta e média tensao
em Portugal e a maior empresa distribuidora em baixa tensao.

As empresas de comercializacdo de eletricidade sao responsaveis pela gestdo das relacbes com os
consumidores, incluindo a faturacao e o servico ao cliente.

O atual SEN

No ambito do Atual Quadro Legislativo da Eletricidade, o SEN encontra-se dividido em cinco atividades
principais: producao, transporte, distribuicao, comercializacao e operacao dos mercados de eletricidade.

Cada uma destas atividades deve cumprir os critérios de independéncia estabelecidos de acordo com os
modelos de estruturacao de mercado fixados na Diretiva n.° 2009/72/CE, de 13 de julho de 2009, do
Parlamento e do Conselho (“Diretiva da Eletricidade”). O operador da rede de transporte (“ORT”) do SEN
foi tornado independente da EDP e de qualquer outra empresa que desenvolva atividades de producao,
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transporte, distribuicdo ou comercializacao no SEN ou no Sistema Nacional de Gas Natural (“SNGN”). O Atual
Quadro Legislativo da Eletricidade consagra, assim, uma estrita independéncia entre as atividades de
transporte, producao e comercializacao.

Existem limites adicionais respeitantes a detencdo de participacdes (diretas ou indiretas) no ORT do SEN
impostos pelo quadro legislativo do setor. A atividade de distribuicdo € independente das demais, do ponto
de vista juridico, contabilistico e de tomada de decisdes. As atividades de producdo e comercializacao sao
igualmente independentes do ponto de vista juridico e contabilistico.

Producao de eletricidade

A producdo de eletricidade, agora inteiramente aberta a concorréncia, encontra-se apenas sujeita a
obtencao das licencas e aprovacoes necessarias a implementacao do projeto e ao exercicio da atividade.

A producao de eletricidade é dividida em dois regimes: (i) producdao em regime ordinario, relativa a
producao de eletricidade com base em fontes tradicionais térmicas nao renovaveis (incluindo grandes
centrais hidroelétricas); e (ii) producao em regime especial, relativa a cogeracdo e a producao elétrica a
partir da utilizacao de fontes de energia alternativas endogenas e renovaveis (incluindo pequenas centrais
hidroelétricas). A producdo em regime especial esta sujeita a diferentes requisitos de licenciamento e a
beneficios decorrentes de um regime tarifario favoravel, dependendo do tipo de fonte de energia renovavel
utilizado.

No ambito do Atual Quadro Legislativo da Eletricidade, o Comercializador de Ultimo Recurso do SEN
(atualmente, a EDP Servico Universal, S.A. (“EDP Servico Universal”) para a generalidade do territorio
continental, salvo excecdes em localizacbes especificas e relativamente a um nUmero limitado de
consumidores) € obrigado a adquirir toda a eletricidade produzida no quadro da producdao em regime
especial, embora os produtores de eletricidade a partir de fontes de energia renovavel possam, atualmente,
optar por comercializar a eletricidade produzida no mercado livre, em condicdes de mercado, nao se
aplicando qualquer sistema tarifario.

No Atual Quadro Legislativo da Eletricidade, a légica do planeamento centralizado de producdo de
eletricidade foi substituida por uma logica de mercado e de iniciativa privada, havendo apenas lugar a
intervencado do operador do sistema para efeitos de continuidade do abastecimento de energia elétrica.

Conforme ja referido, o abastecimento de eletricidade em Portugal tem por base a producao a partir de um
conjunto de fontes térmicas, incluindo carvao e gas natural, de fontes hidricas e de fontes renovaveis, em
especial o vento. Por outro lado, e dependendo das condices de mercado, podera haver recurso a
exportacao e importacao de eletricidade através das interligacées com Espanha.

De acordo com as estimativas internas da REN, a base do consumo em Portugal, em 2013, foi
maioritariamente satisfeita por centros eletroprodutores a carvao e apoiada pelos centros a gas natural,
tendo assegurado 25% do consumo total durante este ano. A restante procura foi satisfeita por grandes
centros eletroprodutores hidricos, fontes de energia renovavel e cogeragdo. Os centros eletroprodutores
hidricos apresentam baixos custos operacionais e uma rapida resposta quando necessario. No entanto, a
producdo hidroelétrica depende, em grande medida, das condicées meteorologicas, por isso podendo
apresentar fortes variacdes em funcdo da disponibilidade e da capacidade de armazenamento de agua
existentes.

Em geral, em 2013, a producéo de energia a partir de fontes renovaveis foi particularmente favorecida. Com
11 meses de producao acima da média, a energia edlica contou com as condicdes mais favoraveis de sempre
no quadro do SEN. Estas condicoes permitiram que a producdo a partir de fontes de energia renovavel
(incluindo as grandes centrais hidroelétricas) alcancasse aproximadamente 30% do consumo total em 2013,
face a 27% em 2012, ano em que as condicdes foram substancialmente desfavoraveis. Os centros
eletroprodutores a carvao e a gas natural bem como as centrais de cogeracdo com combustivel fossil,
essencialmente a gas natural, contribuiram com 37% do consumo total em 2013, as grandes centrais
hidroelétricas representavam 27%, correspondendo os restantes 6% a energia importada.
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Transporte de eletricidade

A atividade de transporte de eletricidade é efetuada através da RNT, mediante uma concessao atribuida
pelo Estado Portugués em 15 de junho de 2007, em regime de servico pUblico e de exclusividade, a REN
Rede Eléctrica, subsidiaria detida a 100% pela REN, por um periodo de 50 anos. As atividades desenvolvidas
no ambito desta concessao encontram-se descritas abaixo com maior detalhe.

Distribuicao de eletricidade

A distribuicao de eletricidade processa-se através da exploracao da rede nacional de distribuicdao, que
corresponde a rede em média e alta tensdes, e da exploracao das redes de distribuicdo de baixa tensao. A
rede nacional de distribuicio é operada através de uma concessdo atribuida pelo Estado Portugués em
regime de servico publico e de exclusividade.

Atualmente, a concessao exclusiva para a atividade de distribuicao de eletricidade em alta e média tensao
pertence a EDP Distribuicao, fruto da conversao da licenca de que esta sociedade era inicialmente titular
em contrato de concessao. As redes de distribuicdo de baixa tensdo continuam a ser operadas no ambito de
contratos de concessao atribuidos pelos municipios. Os contratos de concessdo existentes foram alterados
de modo a cumprirem os requisitos de independéncia decorrentes do novo regime, conforme aplicavel e
melhor desenvolvido abaixo em “16.7 Legislacdo aplicdvel as atividades do Emitente”. A EDP é ainda o
maior distribuidor de eletricidade em baixa tensao em Portugal, em conjunto com um nimero limitado de
distribuidores em baixa tensao locais.

Comercializacao de eletricidade

A comercializacao de eletricidade também se encontra aberta a concorréncia, estando apenas sujeita a um
regime de registo prévio. Os comercializadores encontram-se, por isso, legitimados a comprar e a vender
eletricidade livremente, tendo, para o efeito, o direito de aceder as redes de transporte e de distribuicao
mediante o pagamento de tarifas de acesso a rede estabelecidas pela ERSE, enquanto entidade reguladora
do setor. No ambito do Atual Quadro Legislativo da Eletricidade, os consumidores podem livremente
escolher o seu comercializador e trocar de comercializador sem quaisquer encargos adicionais.

Os comercializadores estdo sujeitos a certas obrigacées comerciais de servico publico no que respeita a
qualidade de servico e também a fornecer acesso a informacao em termos simples e compreensiveis.

Em acréscimo, a funcdo de Comercializador de Ultimo Recurso do SEN, que esta sujeita a regulacdo por
parte da ERSE, tem sido desempenhada pela EDP Servico Universal e por um nimero limitado de
concessionarios de distribuicdo de baixa tensao locais. A EDP Servigco Universal é responsavel por prestar o
servico publico universal de fornecimento de eletricidade, enquanto vigorarem as tarifas reguladas ou as
tarifas transitorias legalmente estabelecidas e, apos a extincdo destas, fornecer eletricidade aos clientes
finais economicamente vulneraveis.

Operacao dos mercados organizados de eletricidade

O mercado ibérico de eletricidade (“MIBEL”), iniciativa conjunta dos Estados Portugués e Espanhol,
encontra-se totalmente operacional, com o lancamento dos mercados “spot” (“day-ahead” e “intraday”). O
MIBEL tem também um mercado de futuros que possibilita transacées numa base diaria em contratos de
derivados disponiveis aos agentes de mercado.

E objetivo do MIBEL desenvolver um mercado competitivo e eficiente para beneficio dos consumidores. O
MIBEL conta, atualmente, com dois operadores de mercado, um em Portugal e outro em Espanha. Vide em
16.8.2 “MIBEL num relance”.

Atividades e Tarifas de eletricidade
As tarifas de eletricidade sao iguais em todo o territério de Portugal continental e sdo fixadas “ex ante”
anualmente pela ERSE, com base em investimentos estimados pelas empresas reguladas do setor elétrico

(como o ORT do SEN e o operador da rede de distribuicao (“ORD”)), nos incentivos a producado e previsoes
de quantidade, em conformidade com as regras estabelecidas no Regulamento Tarifario do Setor Elétrico.
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No dia 1 de julho de 2007, com o inicio do mercado “spot” de eletricidade ibérico cessaram
antecipadamente a maioria dos CAE, com excecdao de dois destes contratos de longa duracao, que
permanecem em vigor.

Em consequéncia, a REN (através da concessionaria da RNT - a REN Rede Eléctrica) deixou de atuar como
“single-buyer” da eletricidade, tendo-se focado nas suas atividades reguladas:

a) A atividade de transporte de eletricidade, a qual assegura:

= O transporte de eletricidade através da RNT para entregas a distribuidores em média e alta tensao,
aos consumidores ligados a RNT e as redes de muito alta tensdo as quais a RNT estiver ligada;

» O planeamento, construcao, exploracao e manutencao de todas as infraestruturas que integram a
RNT e das interligacoes as redes a que esteja ligada, tendo em vista a seguranca, fiabilidade e
qualidade do servico; e

= A manutencao da RNT em Portugal continental, em condi¢cdes de seguranca, fiabilidade e qualidade
de servico.

b) A atividade de uso global do sistema, na qual lhe cabe:

= Gerir os fluxos de eletricidade na rede, assegurando a sua interoperacionalidade com as redes a que
esteja ligada;

» Contratar servicos do sistema, através de mecanismos eficientes, transparentes e competitivos para
a reserva operacional do sistema e remuneracao e compensacao dos desvios de producao e de
consumo de eletricidade;

= Receber informacao, dos agentes de mercado, acerca da materializacao de acordos bilaterais
celebrados e das quantidades transacionadas por cada participante nos mercados organizados;

» Liquidagao de servicos de sistema;

* Calculo de ajustamentos aos custos para a manutencao do equilibrio contratual relacionados com os
CAE (“CMEC”);

»= Monitorizacdo da seguranca de abastecimento; e
= Pagamento dos custos globais, conforme incluidos na tarifa de uso global do sistema.

Na eletricidade, as atividades reguladas da REN recuperam os proveitos permitidos através da aplicacao da
tarifa de uso da rede de transporte (“URT”) e da tarifa de uso global do sistema (“UGS”). A legislacao e o
Regulamento Tarifario do SEN estabelecem as remuneragdes permitidas a REN, enquanto ORT. Da mesma
forma, estabelece a remuneracao da atividade exercida pela REN Trading no quadro da gestao dos dois CAE
ainda em vigor como “agente comercial”. Os mecanismos de incentivo a uma otimizacao eficiente da gestao
destes contratos tém permitido a REN Trading um montante de proveitos até €3,3 milhdes por ano. Vide em
16.7.2 “Quadro Legislativo do SEN” para informacdao mais detalhada relativa aos proveitos permitidos e
tarifas aplicaveis as atividades reguladas conforme anualmente determinado pela ERSE.

16.3. ATIVIDADE DE TRANSPORTE DE ELETRICIDADE DA REN
Aspetos gerais
Conforme ja referido, a concessdo exclusiva do transporte de eletricidade em Portugal continental foi

atribuida a REN Rede Eléctrica pelo Estado Portugués, em regime de servico publico e de exclusividade, pelo
prazo de 50 anos, nos termos do contrato de concessao assinado em 15 de junho de 2007.
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Nos termos do artigo 34.°, n.° 4 do Decreto-Lei n.° 172/2006, de 23 de agosto, tal como revisto pelo
Decreto-Lei n.° 78/2011, de 20 de junho, e também revisto e republicado pelo Decreto-Lei n.° 215-B/2012,
de 8 de outubro, os ativos concessionados sdo detidos pela REN até que a concessao reverta para o Estado
Portugués em troca do valor contabilistico liquido dos ativos.

Esta concessao inclui o planeamento, projeto, construcao, operacao, manutencao e descomissionamento da
RNT e da gestdo técnica global do SEN, de forma a assegurar a coordenacao de infraestruturas de producao,
distribuicao e transporte de eletricidade, a par da gestdao das interligacées, tais como as que sao
estabelecidas com a rede de transporte espanhola, salvaguardando, assim, a continuidade e a seguranca do
abastecimento de eletricidade e, ao mesmo tempo, assegurando um funcionamento integrado e eficiente do
SEN.

Enquanto concessionaria da RNT, a REN Rede Eléctrica encontra-se obrigada a assegurar a seguranca do
abastecimento de eletricidade, de acordo com padrées operacionais, de qualidade e seguranca
estabelecidos na legislacao e regulamentos nacionais e europeus.

A ERSE aprovou recentemente uma revisao ao Regulamento da Qualidade de Servico, que visa aumentar a
qualidade do servico prestado pelos agentes do SEN, entre os quais a REN Rede Eléctrica assume um papel
fundamental. A REN Rede Eléctrica procura manter e melhorar a qualidade do servico que presta, através de
um planeamento apropriado para um abastecimento adequado e seguro, onde se insere o planeamento da
propria rede de transporte, do investimento adequado a renovacao dos seus ativos, de politicas e estratégias
de manutencao adequadas e utilizacdo eficiente de recursos técnicos e humanos na operacdo e manutencao
da RNT.

A REN Rede Eléctrica € membro das Associacdoes Europeias e Mediterraneas de Operadores de Redes de
Transporte, European Network of Transmission System Operators (“ENTSO-E”) e Mediterranean
Transmission System Operators (“MED-TSO”), respetivamente.

A RNT em Portugal

A RNT cobre a totalidade do territorio de Portugal continental e tem interligacées com a rede espanhola de
transporte de eletricidade (gerida pela REE) através de dez linhas de alta e muito alta tensao, incluindo seis
interligacdbes a 400 kV (Minho e Galiza (2), Douro Internacional, Tejo Internacional e Alentejo e
Estremadura), além de trés interligacdes a 220 kV (Douro Internacional), uma a 130 kV (Minho e Galiza).

A capacidade atual das interligacoes depende de um conjunto de fatores relacionados com as condicdes
reais de operacao da rede. A capacidade média de interligacdo da REN/REE, para efeitos comerciais, foi, em
2013, de cerca de 1.700 e 1.800 MW (capacidade média de exportacao e importacao durante os dias Uteis).
Esta capacidade de interligacdo ira aumentar em resultado da entrada em servico de uma nova linha de
interligacao de 400 kV (2014), do novo posto de corte de 400 kV, do novo eixo de 400 kV e da nova linha
planeada de 400 kV (2016).

A 31 de dezembro de 2013, a RNT consistia em 2.434 km de linhas elétricas de 400 kV, 3.565 km de linhas
elétricas de 220 kV e 2.734 km de linhas elétricas de 150 kV, totalizando 8.733 km de linhas elétricas e uma
capacidade de transformacao total de 34.984 MVA, da qual 13.410 MVA a titulo de autotransformacao.

A rede de MAT desenvolve-se, no que respeita as linhas de 400 kV, no sentido norte-sul junto a costa, desde
o centro eletroprodutor de Alto Lindoso, no norte, até a subestacdo de Tavira, no sul. Com inicio neste eixo,
a restante extensao de linhas de 400 kV desenvolve-se no sentido oeste-este até territorio espanhol: o duplo
circuito de interligacdo Alto Lindoso-Cartelle; o ramo diagonal desde Paraimo (junto ao municipio de
Anadia, 30 km a interior), a ligacdo desde Vermoim (Porto) até Armamar via Recarei e desde Armamar até
ao territorio espanhol através da interligacdo Lagoaca-Aldeadavila; as linhas desde Rio Maior e Batalha,
entrando no territorio espanhol através da interligacao Falagueira-Cedillo; a linha desde Sines, entrando no
territério espanhol através da interligacdo Alqueva-Brovales; a linha desde Portimao até Tavira; e a linha
desde Tavira até a fronteira com o territdrio espanhol, a de Tavira-Andaluzia.

Esta estrutura da rede de transporte, a 400 kV, é ainda complementada por um conjunto de linhas de 220

kV, principalmente entre Lisboa e Porto, e, na diagonal, desde Pereiros (junto a cidade de Coimbra) até ao
centro eletroprodutor de Miranda (junto ao municipio de Miranda do Douro). A rede de 150 kV encontra-se
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distribuida por nicleos dispersos interligados com a rede a 220 e 400 kV, cobrindo a rede de MAT a noroeste,
uma pequena zona no centro e, a sul, para apoio as regides de Setubal, Alentejo e Algarve.

Em 2013, a REN concluiu e iniciou a operacdo (a) das linhas areas de 400kV Armamar-Recarei e Recarei-
Vermoim3 e da linha a 220 kV entre Valpacos e V.P. Aguiar, a norte de Portugal, (b) da ampliacao para 400
kV da Subestacao de Vermoim na Maia e da nova subestacao de 400/60 kV, na Feira, regiao sul do Porto, (c)
da nova linha de 400/150 kV, de Falagueira-Castelo Branco, no centro de Portugal, e (d) do cabo
subterraneo de 220 kV, entre as subestacdes de Alto de Mira e de Sete Rios, na area metropolitana de
Lisboa.

A 31 de dezembro de 2013, a RNT apresentava 67 subestacdes e 13 postos de corte e seccionamento. Estas
subestacoes e postos de corte ligam a diferentes componentes da RNT e fornecem os pontos de entrada e de
saida nos quais os centros eletroprodutores, distribuidores e alguns grandes consumidores estao ligados a
RNT.

A maioria dos equipamentos da RNT tem um tempo estimado médio de vida util entre os 30 e 40 anos, a
contar da data da respetiva entrada em servico operacional. A expansao da RNT iniciou-se no dealbar da
década de 50, tendo vindo a ser submetida a um processo continuo de monitorizacdo, promovendo-se as
necessarias operagoes periodicas de manutencdo e de reforco, incluindo o reforco sistematico de todas as
linhas de transporte mais antigas. Grande parte destas linhas ja foi substituida desde a sua construcao
inicial.

Em 2013, o RAB médio no setor da eletricidade da REN é composto pelo RAB médio com prémio de €892
milhées, RAB médio sem prémio de €1.175 milhdes e pelo RAB médio dos terrenos das centrais hidricas de
€308 milhoes.

0 grafico seguinte mostra a evolucdo do RAB médio relativo a eletricidade da REN no periodo de 2004 a 31
de marco de 2014:

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 1T 2013 1T 2014

mTaxa comprémio  mTaxa sem prémio Terrenos hidricos

Fonte REN
Qualidade de servico da RNT

Ao longo de 2013, a REN registou trés servicos de interrupcao superiores a trés minutos, o que esta em linha
com a recente melhoria dos servicos prestados pela RNT.
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O TIE, o indicador global de performance comummente utilizado pelos fornecedores de servicos publicos
elétricos, foi de 0,09 minutos, o que representa o segundo melhor resultado de sempre alcancado pela REN,
correspondente a energia nao fornecida de 8,6 MWh.

Em 2013, os valores registados por trés dos cinco indicadores gerais de continuidade de servico, fixados no
Regulamento da Qualidade de Servico (ENF - Energia ndo Fornecida, TIM - Tempo de Interrupcao Média e
IRMS - indice de Reparacdo Média do Sistema) foram os segundos melhores de sempre alcancados pela REN,
sendo que nos dois outros indicadores (IFMIS - indice de Frequéncia Média de Interrupcées do Sistema e
IDMIS - Indice de Duracdo Média de Interrupcées do Sistema) atingiu a terceira melhor performance de
sempre, colocando a REN Rede Eléctrica entre as melhores sociedades de infraestruturas de energia na
Europa.

O grafico abaixo ilustra o tempo de interrupcdo média na RNT de 2004 a 2013, incluindo uma divisao
genérica das causas dessas interrupcoes:

Minutos
w
1

0_J,-,-,l,l,--_ _

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

(1) - Interrupcdes por causas Fortuitas ou de Forca Maior e razes de Seguranca
(2) - Interrupcdes por incidentes de Caracter Excepcional
M Todas menos (1) e (2)

Fonte REN

A performance global das subestacdes, equipamentos e sistemas foi, em 2013, positiva. Ocorreram 249
incidentes, oito dos quais (3,2% do total) tiveram impacto no fornecimento de energia a consumidores finais,
sendo que trés causaram interrupgdes de mais de trés minutos.

Em resultado do atual desenvolvimento da RNT e, bem assim, de politicas e estratégias de operacado e
manutencao, as taxas de disponibilidade atingiram valores muito elevados em 2013. A taxa de
disponibilidade combinada, introduzida em 2009 pela ERSE, alcancou o seu maior valor registado em 2013
(98,89%, em comparacao com 98,49% em 2012, 98,06% em 2011, 97,78% em 2010 e 97,84% em 2009) acima
da referéncia de 97,5% da ERSE.

Em 2013, a taxa de disponibilidade foi de 99,02% para os circuitos de linha (linhas aéreas e cabos
subterraneos) e de 98,48% para transformadores de poténcia (99,74% e 99,29%, respetivamente,
considerando apenas a indisponibilidade gerada por razées de manutencao).

Qualidade da Onda de Tensao
A REN criou e implementou um plano de monitorizacao para avaliar a qualidade da onda de tensao, no
ambito do qual sao realizados testes ao longo do ano, para medir o conteldo harmonico, o desequilibrio do

sistema trifasico, desvios no valor efetivo de tensdo e a frequéncia nos barramentos das 54 subestacoes e
dos pontos de interligacao da RNT, os quais cobrem todos os pontos de rececao onde a medicao € viavel.
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A taxa de conclusao do plano de monitorizacao foi, em 2013, de 92%, o que representa uma melhoria face
aos 76% registados em 2012. Os poucos desvios registados face ao plano deveram-se a anomalias nas
operacoes dos sistemas.

Em geral, os valores médios de perturbacoes sdo relativamente baixos e os limites regulatorios (indicativos)
foram respeitados, salvo em casos pontuais em que se registaram desvios ligeiros e nao continuos face aos
padrées do mercado.

Gestao técnica global do SEN

Para além da gestao da construcao e operacao da RNT, a REN Rede Eléctrica atua também como gestora
técnica global do SEN. Esse papel envolve, em Portugal, uma tarefa de analise e validacdo da programacéao
da producao para que o balanco entre oferta e procura se realize dentro dos limites operacionais de
seguranca, controlando em tempo real a RNT e os servicos de sistema disponiveis, de forma a corrigir os
desequilibrios dinamicos originados por diversos fatores e agentes, em articulacdao com os operadores da
rede de distribuicao e da rede de transporte de Espanha.

No ambito da gestao da RNT, a REN Rede Eléctrica é também responsavel pelo controlo da programacao de
importacdes e exportacdes de e para Espanha, como exigido pelo mercado, gerindo, em conjunto com REE,
os mecanismos destinados a lidar com os congestionamentos nas interligacoes.

16.4. MERCADO DO GAS NATURAL

Os primeiros fornecimentos de gas natural feitos em Portugal tiveram lugar em janeiro de 1997,
provenientes da Argélia, através de Marrocos, por via do gasoduto Magreb-Europa. Com efeito, Portugal
foi um dos ultimos Estados-Membros da UE a receber gas natural, sendo o seu mercado de gas um dos
mais recentes na UE, o que se reflete no seu quadro regulatério, que nao da qualquer énfase a
concorréncia pré-existente.

A indUstria do gas natural em Portugal continental forneceu cerca de 47,9 TWh de energia em 2013.

A procura de gas natural em Portugal continental pode ser dividida em dois segmentos de mercado
principais: (i) centrais elétricas de ciclo combinado, sob um regime ordinario, e (ii) o segmento do
mercado convencional, que inclui grandes consumidores industriais ligados diretamente a rede de alta
pressao e clientes dos setores industrial, terciario e residencial, ligados através das redes de
distribuicao regionais.

O fornecimento de gas natural a grandes centrais elétricas a gas natural de ciclo combinado foi de
aproximadamente 3,4 TWh (cerca de 7% do mercado) em 2013, o valor mais baixo desde 1998, de
acordo com estimativas internas da REN. A procura de gas natural por este segmento varia de ano para
ano, dependendo da disponibilidade de outras fontes de energia, em particular hidroelétrica e edlica,
sendo também influenciada pelo preco internacional do carvado face ao gas natural no ambito do Regime
de Comércio de Licencas de Emissao, pois estes precos tém um impacto na competitividade da producao
de energia elétrica a carvao.

Em 2013, os quatro maiores centros de ciclo combinado apresentaram uma queda de 71% na producao,
face a 2012, devido a falta de competitividade em comparacdo com o carvao e as condigdes excecionais
para a producao da energia hidroelétrica e eodlica.

A utilizacdo do gas natural no segmento do mercado convencional correspondeu a aproximadamente
44 5 TWh (93%) da procura em 2013.
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A tabela seguinte ilustra o crescimento na procura de gas natural em Portugal continental, entre 2004 e
2013:

Twh
70 - t.c.m.a.;1,5%
57,8 57,5
60 1 53,5 53,0
50,2
48,7 G
0 | 47,6 45,7 47,9
41,9
a0 -
30 -
20 -
10 -
D -
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
B Mercado Convencional Producao de eletricidade em regime ordinario
Fonte: REN

O desenvolvimento da producdao de energia elétrica através de centros eletroprodutores de ciclo
combinado a gas natural (“CCGT”) é particularmente importante para o crescimento da procura de gas
natural. Esta tecnologia consiste na utilizacdo da combustao do gas natural numa turbina de gas de ciclo
combinado com um ciclo Rankine, o qual utiliza o vapor produzido pelo calor dos gases de escape da
turbina a gas para produzir energia elétrica adicional na turbina a vapor.

Estes dois processos sdo complementares e permitem atingir niveis elevados de eficiéncia, na medida
em que a energia é extraida do combustivel em duas fases, aumentando o potencial de ambos os ciclos.
A producao de energia elétrica através de CCGT é, pois, eficiente e apresenta um impacto ambiental
minimo. E a principal tecnologia utilizada por projetos de producédo de energia elétrica de grande escala
e esta atualmente a ser implementada em paises desenvolvidos devido aos seus baixos custos iniciais,
elevada eficiéncia e baixas emissoes de dioxido de carbono em comparacdo com outros combustiveis.

Devido a crescente quota de fontes de energia renovavel na oferta de energia portuguesa, aos baixos
precos do carvdo e ao facto de o Sistema de Comércio de Emissdes da UE ndo valorizar as emissdes de
CO; a um nivel adequado, o papel desempenhado pelos centros eletroprodutores de CCGT na oferta
combinada de eletricidade do pais tem vindo a alterar-se rapidamente nos Gltimos anos.

Os centros eletroprodutores de CCGT sao agora vistos como uma seguranca para periodos de seca ou de
falta de vento, sendo valorizados pela sua capacidade de dar uma resposta rapida as necessidades do
sistema auxiliar da rede elétrica tendo deixado de ser a maior fonte de consumo de gas. Atualmente
estes nao representam mais de 10% da procura de gas em Portugal, de acordo com as estimativas
internas da REN. No entanto, e apesar destes desenvolvimentos, os centros eletroprodutores de CCGT
continuam a necessitar que a mesma capacidade de transporte de gas se encontre disponivel para o
funcionamento da rede elétrica. Esta alteracdao de paradigma foi acompanhada por um aumento na
producdo de energia elétrica por alguns grandes projetos de cogeracdo de calor e energia ligados aos
maiores consumidores industriais do pais, tal como as duas refinarias de petrdleo de Portugal e os
maiores produtores de pasta de papel.

O uso doméstico do gas natural (mercado convencional) continua a crescer a medida que as empresas de
distribuicdo de gas ligam mais utilizadores as redes de distribuicdo, especialmente em areas urbanas
recém-desenvolvidas.

E expectavel que a procura de gas natural em Portugal permaneca estavel ou cresca marginalmente nos
proximos anos (fonte: REN).
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Tal como acontece com muitos paises Europeus, Portugal ndo é produtor de gas natural. O gas natural é
adquirido a outros paises, no ambito de contratos de fornecimento de longo prazo, sendo introduzido
em Portugal a partir de trés pontos de entrada na RNTGN: o ponto de entrada de Campo Maior, que
recebe gas natural de Espanha, o terminal de GNL localizado em Sines, que recebe carregamentos
maritimos de GNL de navios metaneiros, e o ponto de entrada de Valenca do Minho, que também recebe
gas natural vindo de Espanha, embora neste Gltimo caso em quantidades residuais.

O SNGN

No que respeita as atividades exercidas pela REN no ambito do SNGN, a REN é o ORT do SNGN -
totalmente independente do ponto de vista juridico, funcional e patrimonial -, o gestor global do
sistema (“0S”), um operador de armazenamento subterraneo e o operador do terminal GNL e, nessa
medida, disponibiliza, de forma independente, o acesso a terceiros a essas infraestruturas do SNGN.
Estas caracteristicas assistem na implementacao de um verdadeiro mercado de gas na Peninsula Ibérica,
conforme referido por ambos os Governos, Portugués e Espanhol, no ambito da criacdo do Mercado
Ibérico do Gas Natural (“MIBGAS”).

O SNGN encontra-se dividido em seis atividades principais: rececao, armazenamento e regaseificacao de
GNL; armazenamento subterraneo; transporte; distribuicdo; comercializacdo de GNL e gestdo do
funcionamento do mercado de gas natural. Tal como acontece com a energia elétrica, cada uma destas
funcdes tem de ser levada a cabo de forma independente, ao abrigo dos critérios de independéncia
(“unbundling”) da UE, nos termos em que foram transpostos para a lei portuguesa.

Da mesma forma que sucede com o SEN, foi estabelecido um SNGN integrado, no ambito do qual a
oferta de gas natural e a gestdao de mercados organizados esta sujeita a concorréncia e a obtencao das
licencas e autorizacdes necessarias aplicaveis.

As atividades ligadas a rececdo, armazenamento e regaseificacio de GNL e ao transporte e
armazenamento subterraneo de gas natural sdo levadas a cabo ao longo de um periodo de 40 anos,
correspondente as concessdes de servico publico adjudicadas pelo Governo Portugués, e estao sujeitas
ao regime juridico da prestacao de servicos publicos constante do Decreto-Lei n.° 140/2006, de 26 de
julho de 2006 (conforme subsequentemente alterado). As atividades de gas natural prosseguidas pela
REN sao identificadas em maior detalhe abaixo.

Estas concessdes incluem as infraestruturas de alta pressdo de gas natural portuguesas e garantem o
acesso a terceiros mediante o pagamento de tarifas aplicaveis a todos os consumidores elegiveis que o
solicitem diretamente, comercializadores grossistas de energia e empresas de comercializacao no
ambito do SNGN. As tarifas devem ser aplicadas objetivamente, sem discriminacdo, a todos os
utilizadores do sistema, sem prejuizo da possibilidade de celebracao de contratos de fornecimento de
longo prazo, em obediéncia as disposicdes de direito da concorréncia aplicaveis.

As atividades reguladas da REN sdo remuneradas através do pagamento de quatro tarifas associadas a
utilizacdo da infraestrutura. Vide em 16.7.3 “Quadro Legislativo do SNG” para informacdao mais
detalhada.

Rececdo, armazenamento e regaseificacdo de GNL

No terminal de Sines, o GNL é descarregado de navios metaneiros e enviado para tanques de
armazenamento a baixa temperatura (-162°C), onde permanece até que uma nomeacao ou programacao
de movimentacao seja requerida pelo proprietario do gas ao operador do terminal. O GNL sofre um
processo de regaseificacao antes de ser emitido para a RNTGN a alta pressao. O terminal de Sines tem,
ainda, as estruturas adequadas ao enchimento de camides-cisterna calorifugados, os quais abastecem as
unidades autéonomas de regaseificacao satélites.

Armazenamento subterraneo de gas natural
0 gas natural pode ser armazenado para uso futuro. O armazenamento subterraneo em Portugal implica

a compressao e injecao de gas natural em cavernas subterraneas em sal-gema, onde o gas comprimido é
armazenado até ser reintroduzido na RNTGN, a pedido do utilizador. Este tipo de cavernas apresenta
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um racio alto de entrega por volume armazenado, permitindo responder rapidamente as exigéncias do
mercado. Isto permite aos utilizadores uma maior flexibilidade e capacidade de armazenamento na
gestao das suas atividades comerciais.

Transporte de gas natural

O gas natural é transportado através de uma série de gasodutos de alta pressao que compdem a RNTGN,
que se encontra ligada a gasodutos de média e baixa pressao operados por empresas de distribuicdo com
a finalidade de promover a entrega do gas ao consumidor final.

Distribuicdo de gas natural

A distribuicao de gas natural através de gasodutos de média e baixa pressao ¢ levada a cabo através de
concessoes ou licencas adjudicadas pelo Governo Portugués por via de concurso publico. As entidades
que operavam a rede de distribuicao de gas natural aquando da entrada em vigor do Decreto-Lei n.°
30/2006, de 15 de fevereiro (conforme subsequentemente alterado), mantiveram o seu direito de
operar a rede de distribuicado de gas natural na qualidade de concessionarios ou entidades licenciadas,
no ambito de um regime de exclusividade de prestacao de servicos pUblicos de carater territorial.

0 acesso de terceiros a rede de distribuicao de gas natural deve ser assegurado pelos concessionarios
relevantes, com base em tarifas pUblicas aplicaveis a todos os consumidores elegiveis que o solicitem, e
também as empresas comercializadoras, e aplicaveis objetivamente, sem discriminacdes entre
utilizadores do sistema.

Determinados distribuidores locais também levam a cabo atividades de regaseificacdo em estruturas
criogénicas de capacidade limitada, as unidades auténomas de gas (“UAG”). Nestes casos, o GNL é
transportado por camiao e entregue nessas UAG de forma a satisfazer clientes que nao estejam ligados
a rede nacional de transporte de gas.

Comercializacao de gas natural

A atividade de comercializacdo de gas natural estd aberta a concorréncia e encontra-se sujeita a um
regime de registo prévio.

A liberalizacao da oferta de gas natural comecou em 2007 (no que respeita a centros eletroprodutores)
e foi estendida a consumidores de mais de um milhdo de metros clbicos de gas natural por ano em
2008, e a consumidores de mais de dez mil metros cUbicos de gas natural por ano em 2009. Desde 1 de
janeiro de 2010, todos os consumidores sdo livres de escolher o seu proprio comercializador de gas
natural em regime de mercado aberto.

Tal como acontece com a energia elétrica, as tarifas reguladas publicadas pela ERSE relativamente ao
setor do gas natural sdo estabelecidas anualmente por via de Diretivas da ERSE aplicaveis ao referido
setor.

Os comercializadores de gas estdo adstritos a determinadas obrigacdes de servico piblico e devem
assegurar a qualidade e a continuidade do fornecimento de gas natural. Adicionalmente, o papel de
Comercializador de Ultimo Recurso do SNGN foi criado e permanecera até que o mercado liberalizado se
torne inteiramente eficiente. Este novo papel tem sido assumido por uma subsidiaria da Galp
inteiramente detida por esta, junto de consumidores grossistas e por todos os atuais concessionarios ou
distribuidores de gas natural licenciados no ambito da respetiva area de cobertura, junto de
consumidores de retalho e sujeito a requisitos de licenciamento.

Em condicoes de mercado, os consumidores sao livres de escolher o seu comercializador de gas natural
e estdo isentos de qualquer pagamento se quiserem mudar de comercializador. Com o propésito de gerir
o processo de mudanca de comercializador, encontra-se em vias de ser criado um operador logistico
especifico para a mudanca de comercializador. Esta entidade devera ser independente de outras
entidades do SNGN, no sentido juridico e funcional, e estara sujeita a regulacao da ERSE.

Com efeito, a legislacdo aplicavel a esta atividade ainda esta por desenvolver. Ainda assim, e até a
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constituicao desta entidade, a ERSE estabeleceu que a gestao do processo de mudanca de
comercializador de gas natural deve ser assegurada pelo operador a quem tenha sido adjudicada a
concessao para o transporte de gas natural que é, atualmente, a REN Gasodutos.

Operacao dos mercados de gas natural

Os mercados de gas natural em Portugal sdo operados numa base de mercado aberto, estando sujeitos a
autorizacdes a ser concedidas conjuntamente pelo Ministro das Financas e pelo ministro responsavel
pelo setor energético.

A entidade gestora do mercado organizado também se encontra sujeita a autorizacdo a ser concedida
pelo Ministro responsavel pelo setor energético e, sempre que imposto por lei, pelo Ministro das
Financas.

16.5. A ATIVIDADE DA REN NO SETOR DO GAS NATURAL

A REN é a entidade concessionaria da RNTGN, por um periodo de 40 anos (até 2046), altura em que, nos
termos do contrato de concessao, tera o direito a receber o valor liquido contabilistico dos ativos afetos
a concessao. Os ativos de gas natural foram adquiridos pela REN em 2006, aquando da restruturacdo da
atividade de gas natural.

Em 2006, a atividade de gas natural da REN foi reestruturada: a rececdo, armazenamento e
regaseificacdo de GNL, bem como o armazenamento subterraneo de gas natural e o transporte de gas
natural sdo atualmente levados a cabo por trés entidades inteiramente detidas pela REN, no ambito de
trés concessoes diferentes:

. Conforme ja referido, a REN Gasodutos é a concessionaria para o transporte de gas natural
através da sua rede de alta pressdo. Esta concessao inclui, ainda, a gestao técnica global do SNGN
e a coordenacdo da distribuicdo de gas natural e das infraestruturas do transporte de gas, por
forma a cumprir com os requisitos de continuidade e seguranca no fornecimento, assegurando
também a operacao integrada e eficiente, bem como o desenvolvimento, do SNGN;

= A REN Atlantico é a concessionaria para a rececao, armazenamento e regaseificacdo do GNL no
terminal de GNL de Sines; e

L] A REN Armazenagem é a concessionaria para o armazenamento subterraneo de gas natural no
Carrico, no municipio de Pombal.

Os contratos destas trés concessdes foram celebrados em 26 de setembro de 2006 entre o Governo
Portugués e os concessionarios relevantes, todos por um periodo de 40 anos.

Com o objetivo de calcular o retorno do RAB no setor do gas, o RAB médio relevante em 2013 ascendia
a, aproximadamente, €1.114 milhdes, por comparacao com os €1.087 milhdes de 2012 e com os €1.045
milhoes de 2011.

O grafico seguinte ilustra a evolucdo do RAB médio da REN no setor do gas (em milhdes de euros), no
periodo entre 2007 e 31 de marco de 2014.
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Transporte de Gas Natural

A concessao da RNTGN inclui a atividade de transporte de gas natural em alta pressado através da rede,
incluindo:

=  Arececdo, transporte e entrega de gas natural através da rede;

= A construcao, operacao e manutencao de todas as infraestruturas da RNTGN, das
interligacdes as redes e das instalacdes necessarias a sua operacao;

= O planeamento, desenvolvimento, expansao e gestdo técnica da RNTGN;

= A operacao e manutencao das ligacoes entre a RNTGN e as redes internacionais de transporte
de gas natural, as infraestruturas de armazenamento subterraneo e os terminais de GNL;

= O planeamento das infraestruturas nacionais de rececao, armazenamento e regaseificacao de
GNL;

= A gestdo técnica global do SNGN; e
= O controlo das reservas estratégicas de seguranca de gas natural.

A RNTGN é constituida por gasodutos em alta pressdo com um total de 1.375 quilometros, divididos em
oito seccdes, com tubagens cuja dimensdao nominal varia entre os 150 mm e os 800 mm de diametro,
sendo que mais de metade dessas tubagens tém 700 mm de diametro. Em 2013, a RNTGN transportou
48,9 TWh de gas natural, incluindo o saldo do gas injetado e extraido do armazenamento subterraneo. A
RNTGN inclui 202 estacdes de gasodutos, constituidas por 46 estacoes de valvulas de seccionamento, 65
estacdes de juncao para derivacao de ramais, 5 estacoes de interligacao com ramais em T, 84 estacdes
de regulacdo de pressao e medicdo de gas e 2 estagbes de transferéncia de custddia. O centro de
despacho principal da RNTGN localiza-se em Bucelas (Loures), existindo também um centro de despacho
de emergéncia redundante em Pombal, que funciona como um centro de suporte ao centro de Bucelas,
situando-se numa zona de influéncia sismica diferente deste centro de despacho principal. Existem
quatro centros de operacao e manutencao localizados em Sandim (V. Nova de Gaia), Pombal, Portalegre
e Bucelas (Loures), que servem de apoio as atividades de campo levadas a cabo pelas equipas técnicas
da REN Gasodutos.

Dado que a sua construcéo so6 teve inicio em 1994, a RNTGN é uma das redes mais recentes na Europa,
integrando modernas solucdes tecnoldgicas, que incluem protecao catddica contra corrosao, valvulas de
macho esférico de dupla selagem e purga para isolamento da rede, valvulas duplas de corte rapido, um
sistema de controlo e supervisao e de aquisicao de dados, um sistema integrado de simulacao e detecao
de fugas bem como um sistema redundante de telecomunicacoes.
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A RNTGN foi lancada em janeiro de 1997, com uma extensdo total de 649 quilémetros. Em 31 de
dezembro de 2013, a sua extensao total era de 1.375 quilometros.

Em 2013, a REN foi capaz de manter um bom nivel de servico, sem interrupcdes de fornecimento
registadas e todos os indicadores de gas natural, conforme descritos infra, mantiveram-se dentro dos
limites estabelecidos nos regulamentos de qualidade de servico aplicaveis.

A qualidade de servico da REN melhorou claramente nos Gltimos anos, na medida em que o TIE diminuiu
de 0,2 e 0,3 minutos em 2007 e 2008, respetivamente, para 0,0 minutos em 2009, 2010, 2011, 2012 e
2013.

O indicador da frequéncia de ocorréncia de incidentes por ano, por cada 1.000 quilometros de
infraestrutura de transporte em alta pressao € atualmente 0,052 e toma em consideracao o tempo total
de exposicdo da infraestrutura. Considerando apenas o periodo de 2009 a 2013, o indicador € 0,154. O
valor do mesmo indicador publicado pelo European Gas Pipeline Incident Data Group (“EGIG”), que
recolhe e divulga informacao relacionada com incidentes relativos a seguranca dos gasodutos para a
totalidade dos operadores do sistema de transporte aderentes a iniciativa, € de 0,162 no periodo de
2009 a 2013. A REN Gasodutos é membro da EGID.

Rececdo, armazenamento e regaseificacdo de GNL

A REN opera a concessao de rececao, armazenamento e regaseificacao de GNL, sujeita ao regime de
servico publico. Esta concessao envolve a rececdo, armazenamento, regaseificacdo e entrega de GNL a
RNTNG. A REN Atlantico, nos termos da concessao, desempenha também as atividades de carregamento
e expedicao de camides-cisterna, navios-tanque e também a construcdo, operacdo e manutencado da
expansao da sua infraestrutura.

O terminal de GNL de Sines entrou na primeira fase de operacao comercial em janeiro de 2004. Hoje, o
terminal de GNL de Sines é composto por um cais de acostagem para a rececao de navios metaneiros
com capacidades entre 40.000 e 216.000 metros cubicos de GNL, com um tempo médio de descarga de
19 horas para um carregamento de 140.000 metros cUbicos de GNL, bem como trés tanques de
armazenamento, dois deles com capacidade de 120.000 metros cubicos e um terceiro com capacidade
de 150.000 metros cubicos. O terminal de GNL tem uma capacidade nominal garantida de emissao de
gas natural para a RNTGN de 1.125.000 metros cUbicos normais por hora, equivalente a 7,6 mil milhdes
de metros clbicos por ano (considerando um fator de carga de 0,77), com uma capacidade de emissao
em pico de 1.350.000 metros cUbicos normais por hora e capacidade de expedicdao de 4.500 cargas/ano
de GNL em camides cisterna (equivalente a 0,11 mil milhdes de metros cubicos de gas natural por ano).

Armazenamento subterraneo de gas natural

A REN opera a concessao de armazenamento subterraneo atualmente composta por 3 cavernas em
exploracao com uma capacidade operacional maxima de 1,6 TWh de gas natural. Sujeito a autorizagéo
do Governo Portugués, a REN tem o direito de construir e adquirir cavernas de gas natural adicionais
para expansdo do sistema. A REN esta neste momento a construir uma quarta caverna subterranea (REN
C6), que devera estar concluida até ao final de 2014. A REN Armazenagem é a entidade que detém estes
direitos.

A concessao de armazenamento subterraneo da REN Armazenagem inclui:

L] A injecao de gas a partir da RNTGN, o armazenamento subterraneo de gas natural nas cavernas de
gas, a extracdo, o tratamento e a entrega de gas natural a RNTGN; e

= A construcao, operacao, manutencao e expansao das instalacdes e infraestruturas relacionadas
com o armazenamento de gas natural.

As cavernas de armazenamento de gas sdo construidas através da lixiviacdo em macicos de sal-gema

existentes a mais de 1.000 metros de profundidade. A agua doce ou salgada é bombeada através de um
furo com tubagem concéntrica de aco para saturacao em profundidade e que dissolve o sal de forma
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controlada ao longo do tempo, gerando gradualmente uma caverna a medida que o sal se dissolve (a
salmoura resultante é removida através do mesmo furo). Tipicamente, sao necessarios cerca de 8
metros cubicos de agua por metro cibico de volume de sal dissolvido. As cavernas sdao submetidas a
testes de fugas apos a fase de lixiviacdo e um conjunto de tubos interiores € introduzido na caverna
para remover a maxima quantidade possivel de salmoura. Por Ultimo, uma valvula de seguranca de
subsuperficie encontra-se instalada a uma profundidade de cerca de 50 metros para impedir qualquer
saida nao intencional de gas da caverna.

Sistema de Controlo

Conforme ja referido, a infraestrutura de gas natural da REN foi construida recentemente, utilizando a
tecnologia mais atual. A sua monitorizacdo é efetuada por sistemas modernos que utilizam a tecnologia
de telecomunicacdes com base em fibra ética para ligar as estacdes remotas do gasoduto aos centros de
despacho da infraestrutura, bem como ao terminal de GNL de Sines e as instalacées de armazenamento
subterraneo no Carrico (Pombal).

A REN Gasodutos utiliza o sistema SCADA (Supervisory Control and Data Acquisition) e equipas de
manutencao especializadas para manter a seguranca dos gasodutos e das estacoes remotas. O sistema
SCADA, que dispde de redundancia, permite o diagndstico precoce de problemas e uma rapida resposta
a quaisquer avarias. As equipas de manutencao no local inspecionam regularmente o corredor ao longo
do qual se estende o gasoduto e as respetivas estacoes para assegurar o cumprimento dos requisitos de
seguranca, minimizando o risco de interferéncias ou danos na infraestrutura. Os dados sao
automaticamente recolhidos, reduzindo o risco de erro humano, sendo registados nas unidades
terminais remotas existentes nas estacdes e centralmente ao nivel da base de dados SCADA, o que
permite a posterior analise do desempenho dos equipamentos de modo a detetar tendéncias e
anomalias e, bem assim, antecipar problemas.

A REN Atlantico e a REN Armazenagem desenvolveram ainda sistemas automaticos de monitorizacado e
controlo especificos das suas instalacoes (nomeadamente sistemas de controlo distribuidos). Por
exemplo, o cais de carregamento de camides no terminal de GNL da REN Atlantico encontra-se
totalmente automatizado. O nivel de automacdo alcancado permite a REN Atlantico ter uma equipa
reduzida para gerir as instalacées e assegurar que a infraestrutura se encontra a funcionar
devidamente, bem como dispor de um acesso rapido aos dados operacionais da infraestrutura.

Gestao técnica global do SNGN

A gestao técnica global do SNGN envolve a coordenacao sistémica do funcionamento e utilizacdo das
diversas infraestruturas da Rede Nacional de Transporte, Infraestruturas de Armazenamento e Terminais
(“RNTIAT”), com a finalidade de assegurar um acesso livre e nao discriminatoério a infraestrutura, bem
como a monitorizacdo, planeamento de capacidades e gestao da SNGN, de modo a evitar a ocorréncia
de situacdes de congestionamento e a garantir a fiabilidade da performance das infraestruturas.

Enquanto gestor técnico global do sistema (“0S”) do SNGN, a REN Gasodutos é responsavel pelo acesso
as infraestruturas nos seus diferentes ciclos operacionais, incluindo a coordenacao e o processamento
de nomeacdes e contabilizacao de gas por utilizador, promovendo uma utilizacado eficiente da rede.

Do ponto de vista técnico, a REN Gasodutos deve ainda assegurar que os gasodutos tém capacidade
suficiente para processar os pedidos dos utilizadores, gerir as diversas pressoes e fluxos para manter a
capacidade de resposta e a disponibilidade da rede, gerindo a compensacao do equilibro entre entradas
e saidas de gas da RNTGN. Além disso, a REN Gasodutos € também responsavel pela monitorizacdo do
cumprimento das obrigacOes legais e operacionais, no que respeita a seguranca do abastecimento, por
parte dos participantes que operam no sistema de gas natural.

Tarifas de gas natural
O ano gas regulatorio para efeitos de tarifas comeca em 1 de julho de cada ano e termina em 30 de
junho do ano seguinte. O periodo regulatorio dura trés anos e as tarifas sdo revistas anualmente. O

sistema regulatorio permite a utilizacao das infraestruturas de gas pelos participantes do mercado que
detenham um contrato valido. Podem aplicar-se acordos tarifarios diferentes, mas todos sao definidos e
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publicados pelo regulador. A resolucao de congestionamentos fisicos e contratuais € alcancada através
de leildes. As tarifas sao estabelecidas “ex ante” e os desvios sao corrigidos “ex post”, apds dois anos.
Até 2017, sera estabelecido um “sistema de alisamento” tarifario para a REN Atlantico, que se encontra
descrito em maior detalhe infra.

As tarifas sao calculadas com base nos proveitos permitidos pelo periodo de cada atividade e funcéo,
sendo depois divididos pela estimativa das variaveis que medem o respetivo uso.

Como o periodo regulatdrio anterior terminou em 30 de junho de 2013, o novo Regulamento Tarifario do
SNGN foi objeto de consulta publica e, em 1 de julho de 2013, foi publicado pela ERSE o regulamento
tarifario para o seguinte periodo regulatorio (2013 - 2016). Para facilitar o reporte financeiro auditado a
ERSE, os proveitos sao calculados com base no ano fiscal (janeiro a dezembro) de acordo com as
diretrizes publicadas pelo regulador para cada semestre do ano. Como as tarifas se aplicam ao ano gas,
o seu calculo é baseado na média de dois semestres consecutivos de cada ano fiscal. As tarifas para o
ano gas 2013-2014 baseiam-se nos proveitos permitidos do segundo semestre de 2013 e nas previsdes
para o primeiro semestre de 2014.

Em geral, os proveitos permitidos para um determinado ano fiscal sao calculados através da adicdo da
previsdao dos custos operacionais permitidos a remuneracdo do RAB, deduzidas as amortizacoes
regulatorias acumuladas e os subsidios, a uma taxa de rendimento previamente aprovada, acrescida das
amortizacées do ativo regulado desse ano, liquidas de subsidios. Este valor deduzido dos custos
operacionais permitidos € denominado pela ERSE com o “custo de capital” para aquele ano. O RAB em
questao para o ano é calculado através da média dos valores do RAB no inicio e no final desse ano.

No ambito da remuneracédo da atividade exercida pelo operador do terminal de GNL de Sines, esta em
vigor, desde 2007, um “mecanismo de alisamento” dos proveitos associados a tarifa de uso do terminal
de rececdo, armazenamento e regaseificacdo de GNL (“UTRAR”), que permanecera em vigor até 2017.
Segundo este mecanismo, as variacoes tarifarias que seriam necessarias para recuperar a remuneragao
do RAB em cada ano (refletindo amortizacbes e investimentos incrementais) sao uniformizadas no
periodo remanescente, mas asseguram que todos os proveitos sejam recuperados nesse periodo. As
alteracoes tarifarias sao, assim, distribuidas periodicamente com uma taxa de desconto associada aos
proveitos recuperados em cada ano que garante a neutralidade financeira para a Empresa.

Qualquer desvio entre a remuneracao esperada e a remuneracao efetiva é transferido para os calculos
dos proveitos permitidos para o ano seguinte.

Neste novo periodo regulatéorio de trés anos, foi aplicado um incentivo de eficiéncia a atividade de
armazenamento subterraneo (exercida pela REN Armazenagem), em complemento ao ja exigido para a
atividade de rececdo, armazenamento e regaseificacdo de GNL (desenvolvida pela REN Atlantico) e pela
atividade de transporte de gas natural (exercida pela REN Gasodutos).

16.6. OUTRAS ATIVIDADES

A REN constituiu a RENTELECOM em 2002, como uma sociedade totalmente detida pela REN, com o
objetivo de explorar comercialmente a capacidade excedentaria da sua rede de telecomunicagdes de
seguranca. A principal atividade da RENTELECOM consiste na prestacao de servicos de telecomunicacoes
no ambito da rede publica de telecomunicacbes, enquanto operador licenciado. Em 2006, a sua
capacidade foi aumentada com a integracdo da rede de fibra dtica da rede nacional de transporte de
gas natural.

Os proveitos externos ao grupo da RENTELECOM cresceram de €1,9 milhdes em 2004 para €5,4 milhdes
em 2013.

Gestdo dos CAE
Em conexdo com o termo dos CAE, o Estado Portugués estipulou que os CAE que n&do cessaram quando

foi abolida a figura do “single buyer” passariam a ser geridos pela REN Trading, sociedade constituida
pela REN em julho de 2007, até ao termo dos referidos contratos.
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A REN Trading foi, assim, constituida com o objetivo de gerir os dois CAE ainda em vigor, um celebrado
com a Tejo Energia, relativo a central elétrica a carvao de 600 MW localizada no Pego, com data de
conclusdao em 2021, e outro com a Turbogas, relativo a central de ciclo combinado a gas natural de 990
MW localizada na Tapada de Outeiro, com data de conclusao em 2024.

Sendo um CAE um contrato que fixa a remuneracdo ao produtor, os beneficios ou perdas no ambito da
execucao do contratado sao transferidos para o sistema. A REN Trading funciona, assim, como
intermediaria, procurando minimizar custos e maximizar os proveitos provenientes da venda de energia
nos mercados de energia. Na parte regulada da sua atividade, os beneficios obtidos através desta sua
atividade sao partilhados entre a REN Trading e os consumidores, de acordo com a Diretiva 2/2014, de 3
de janeiro, da ERSE.

Esta partilha traduz-se em proveitos regulados que correspondem a incentivos limitados baseados em
objetivos de performance definidos pela ERSE, que compensam a maximizacao dos proveitos da venda
da energia elétrica de tais centrais no mercado. Em 2013, a REN Trading obteve incentivos maximos da
ERSE no montante de €3 milhdes em conexao com os dois CAE.

Enondas

A Enondas foi constituida em 2010, tendo-lhe sido atribuida uma concessao pelo Estado Portugués. A
Enondas € uma sociedade de servico publico, detendo uma concessao de 45 anos de uma zona piloto
para o desenvolvimento da energia produzida a partir das ondas maritimas, competindo-lhe igualmente
a gestdo da area maritima entre a Figueira da Foz e a Nazaré e a promocao das infraestruturas
necessarias ao desenvolvimento da energia das ondas.

Consultoria e Servicos Comerciais

Em complemento a prestacdo de servicos de suporte e de back office as concessdes do grupo, a REN
presta igualmente, através da REN Servicos, servicos de engenharia e de consultoria a terceiros,
aproveitando a experiéncia e conhecimento do grupo. Este segmento de negocio esta estrategicamente
orientado para o crescimento internacional.

A REN Servicos é responsavel pela identificacdo e estabelecimento de acordos de cooperacao
empresarial com empresas nacionais e internacionais relativamente a servicos publicos de eletricidade e
gas. Em 2013, os proveitos provenientes dos servicos comerciais e de consultoria mais do que
duplicaram em comparacao com 2012, alcancando os €3 milhoes.

16.7. LEGISLAGAO APLICAVEL AS ATIVIDADES DO EMITENTE
16.7.1. Aspetos Gerais

Até 2006, a atividade principal da REN consistia na operacdo da RNT e na gestdo técnica global do SEN,
atuando ainda como “single-buyer” de energia elétrica no ambito dos CAE com os produtores de
eletricidade. A restruturacao legislativa do SEN foi entdo suspensa enquanto a implementacdao da
liberalizacdo do setor avancava tal como previsto. Nos anos de 2003 e 2004 tinha ja sido decidida a
cessacao planeada dos CAE, tendo sido implementadas regras de organizacao de mercado e definidos os
participantes no mesmo, dando-se, assim, os primeiros passos para a criacao do MIBEL.

O Terceiro Pacote Energético Europeu, incluindo a Diretiva da Eletricidade e a Diretiva n.° 2009/73/CE, de
13 de julho de 2009, do Parlamento e do Conselho (“Diretiva do Gds”), foi implementado em Portugal em
20 de junho de 2011, aprofundando a restruturacdao do setor energético, na sequéncia das mudancas
paradigmaticas sofridas em 2006 com a implementacao do Segundo Pacote Energético Europeu (2003),
procurando a implementacao gradual e estruturada da liberalizacao de mercado.

Neste contexto, a atividade da REN foi desenvolvida num quadro de cooperacdao no ambito da
restruturacédo do setor energético portugués.
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Reguladores Nacionais de Mercado

A regulacao no ambito do setor energético portugués é partilhada entre a DGEG, a ERSE e a Autoridade da
Concorréncia (“AdC”), com as seguintes principais competéncias:

= DGEG — entidade que supervisiona o setor energético, tendo por responsabilidade fundamental a
concecdo, promocao e avaliacdo das politicas relativas a energia e aos recursos geoldgicos, numa
otica do desenvolvimento sustentavel e de garantia da seguranca do abastecimento;

» ERSE — entidade reguladora totalmente independente, com competéncia de regulacdo e
supervisdo no que respeita a implementacao normativa dos mercados energéticos (eletricidade e
gas), com poderes para propor e aprovar tarifas para os setores da eletricidade e do gas,
aplicando sancoes e assistindo na resolucao de conflitos comerciais e contratuais, nomeadamente,
através da arbitragem;

» AdC — entidade independente e auténoma do ponto de vista patrimonial, com competéncia
atribuida por lei para garantir o cumprimento, em Portugal, das politicas de concorréncia
nacionais e da UE, especificamente no respeitante a fusoes, praticas - por pessoas singulares ou
coletivas - restritivas do comércio, e a auxilios estatais.

As Diretivas da UE

A Diretiva da Eletricidade e a Diretiva do Gas estabelecem as regras comuns para as atividades exercidas
nos mercados internos da eletricidade e do gas, incluindo a previsdao de medidas de protecao dos
consumidores, tendo em vista melhorar e integrar os mercados competitivos da energia na UE. Estas
Diretivas definem as normas relativas a organizacao e funcionamento dos setores da eletricidade e do gas,
e ao acesso aberto ao mercado, bem como os critérios e procedimentos aplicaveis aos concursos, a
concessao de autorizacdes e a exploracao das redes de transporte e distribuicdo. As mesmas preveem,
especificamente, requisitos novos e mais estritos de separacdo (unbundling) aplicaveis aos operadores das
redes de transporte, que estao sujeitos a certificacao pelas entidades reguladoras nacionais (“ERN”) e
pela Comissao, previamente a sua designacao pelos Estados-Membros. As obrigacdes de servico universal e
os direitos dos consumidores sdao também ai definidos, reforcando, ainda, a independéncia e as
competéncias das ERN.

A implementacao do Terceiro Pacote Energético Europeu focou-se, sobretudo, na separacao das atividades
incluidas nos setores da eletricidade e do gas natural, nomeadamente através de medidas como (i) o
requisito de certificacao dos ORT do SEN e do SNGN, pela ERSE enquanto ERN, para permitir a avaliacao
da separacao efetiva das atividades do setor e independéncia dos operadores de mercado, (ii) a obrigacdo
de os ORT elaborarem e adotarem um programa de conformidade e designarem um responsavel pela
monitorizacao da implementacao do dito programa, e (iii) um regime para redes de distribuicao fechadas,
tendo a ERSE poderes para intervir na definicao das tarifas de acesso a estas redes em caso de falta de
transparéncia.

Terceiro Pacote Europeu da Eletricidade

O Terceiro Pacote Europeu da Eletricidade teve como objetivos (i) a promocao de um mercado interno da
eletricidade competitivo, seguro e sustentavel do ponto de vista ambiental, (ii) o desenvolvimento de
mercados regionais concorrenciais e com elevado nivel de funcionamento na UE, (iii) a supressdo das
restricbes ao comércio de eletricidade, (iv) a garantia do desenvolvimento de redes seguras, fiaveis,
eficientes e ndo discriminatorias, orientadas para o consumidor e (v) a garantia de incentivos adequados
ao aumento da eficiéncia das redes e a promocao da integracao dos mercados aos operadores do SEN.

Este pacote foi transposto para o ordenamento juridico nacional pelo Atual Quadro Legislativo da
Eletricidade, isto é, pelo Decreto-Lei n.° 78/2011, de 20 de junho, alterando e republicando o Decreto-Lei
n.° 29/2006, de 15 de fevereiro, e o Decreto-Lei n.° 172/2006, de 23 de agosto, conforme posteriormente
alterados, respetivamente, pelo Decreto-Lei n.° 215-A/2012, de 8 de outubro, e pelo Decreto-Lei n.° 215-
B/2012, de 8 de outubro, que conjuntamente estabelecem o enquadramento juridico geral do SEN.
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Terceiro Pacote Europeu do Gas

A implementacao do Terceiro Pacote Europeu do Gas trouxe varias alteracoes regulatorias relativamente
as condicoes de transporte, distribuicdo, comercializacdo e armazenamento de gas natural. Este pacote
estabelece as regras de organizacédo e funcionamento do setor do gas natural, de acesso ao mercado, bem
como os requisitos e procedimentos aplicaveis a concessao de autorizacbes para o exercicio destas
atividades.

Os elementos basicos deste Terceiro Pacote Europeu do Gas sao: (i) a previsao de padroes de obrigacoes
de servico puUblico, (ii) a protecao do consumidor, (iii) a separacao efetiva estrutural entre as atividades
de transporte e atividades de producao/comercializacao de empresas verticalmente integradas, (iv) o
reforco dos poderes e da independéncia das ERN, e (v) a criacdo de novas ferramentas para harmonizacao
da operacao do mercado e da rede.

A Diretiva do Gas criou maior transparéncia no setor através do reforco da separacéo juridica e funcional
dos ORD, quando verticalmente integrados e abastecam pelo menos 100.000 clientes. Os ORD que
preencham este requisito tém agora de elaborar um programa de conformidade que inclua medidas tendo
em vista a exclusao de comportamentos discriminatérios.

O Regulamento (UE) n.° 994/2010, de 20 de outubro, do Parlamento Europeu e do Conselho, estabelece
disposicdes destinadas a garantir a seguranca do abastecimento de gas natural, assegurando o bom e
continuo funcionamento do mercado interno do gas natural mediante permissdo a implementacao de
medidas excecionais quando o mercado nao seja ja capaz de assegurar o necessario abastecimento de gas
e previsdo de definicdo e atribuicdo claras de responsabilidades entre as empresas de gas natural, os
Estados-Membros e a UE, incluindo acdes preventivas e reativas a perturbacées concretas no
abastecimento. Este Regulamento estabelece também mecanismos de transparéncia, em espirito de
solidariedade, para a coordenacdo do planeamento e para resposta em caso de emergéncia ao nivel dos
Estados-Membros, das regides e da UE.

Os principios fundamentais que regem o setor energético nacional, que transpdem e se baseiam
devidamente na moldura legal do Terceiro Pacote Europeu do Gas encontram-se estabelecidos no Decreto-
Lei n.° 77/2011, de 20 de junho, alterando e republicando o Decreto-Lei n.° 30/2006, de 15 de fevereiro,
que estabelece as bases gerais da organizacao e do funcionamento do SNGN, e o Decreto-Lei n.° 140/2006,
de 26 de julho, tal como posteriormente alterados, respetivamente, pelo Decreto-Lei n.° 230/2012 e pelo
Decreto-Lei n.° 231/2012, ambos de 26 de outubro.

16.7.2. Quadro Legislativo do SEN
Aspetos Gerais - Atividades do Setor Elétrico

O Atual Quadro Legislativo da Eletricidade estabelece o enquadramento juridico vigente para o setor da
eletricidade, incluindo os parametros para atribuicdo de concessoes e licencas, conforme aplicavel.

Recordamos que, em Portugal, a indUstria da eletricidade pode ser divida em 5 atividades principais:
producao, transporte, distribuicao (incluindo medicao), comercializacao e operacao de mercado, as quais
sao ilustradas na seguinte cadeia de valor:

Cadeia de Valor da Eletricidade

ATIVIDADES REGULADAS

:Ut'il'izat;éo da Custos Utilizagéo da
+ | Redede +thjebufii + Redede !
1 Transporte 008140 pistribuicio |

'

Custo da

_ Custo Final da
Energia B

Energia

1) As tarifas cobradas através do operador de transporte, maioritariamente compostas por custos
de pass-through, tais como custos de aquisicio de energia relacionados com os 2 CAE
remanescentes (Eletricidade), os terrenos hidricos (Eletricidade) e os custos da ERSE.

117



REN

Transporte de Eletricidade e Operacdes do SEN

Atualmente, a atividade de transporte é exercida através da RNT, sob concessao e em exclusivo, conforme
revista e concedida pelo Estado Portugués, a 15 de junho de 2007, a REN Rede Eléctrica, por um periodo
de 50 anos a contar da data do contrato de concessao, nos termos do artigo 69.° do Decreto-Lei n.°
29/2006, de 15 de fevereiro, e do artigo 34.° do Decreto-Lei n.° 172/2006, de 23 de agosto.

A atividade de transporte de eletricidade, que integra a operacao das redes em muito alta tensao (“MAT”)
a alta tensao (“AT”), encontra-se sujeita a obrigacdo de separacao efetiva integral, do ponto de vista
patrimonial, juridico e funcional. Ao ORT portugués, a REN Rede Eléctrica, cabe o planeamento,
construcao, operacao e manutencao da RNT, o que abarca as interconexdes e outras estruturas que
integram a RNT. Adicionalmente, o ORT é igualmente responsavel pelo planeamento e a gestao técnica
global do SEN (assegurando a operacao do SEN na sua globalidade - “0S”), por forma a assegurar o
funcionamento harmonizado das infraestruturas do SEN, a continuidade do servico e a seguranca no
abastecimento de eletricidade, tudo ao abrigo do mesmo contrato de concessao.

Enquanto ORT e para efeitos de verificacdo e cumprimento da obrigatoriedade de separacao efetiva
integral, a REN Rede Eléctrica encontra-se sujeita a regras de certificacdo pela ERSE, ouvida a Comissdo
Europeia, previstas quer na Diretiva da Eletricidade e respetiva regulamentacao, quer no Atual Quadro
Legislativo da Eletricidade. Para o efeito, o ORT - em cooperacao com a ERSE - deve demonstrar o
cumprimento dos parametros de separacdo efetiva através de apresentacdo de um dossier com a
informacao de suporte necessaria, apresentando, de seguida, a ERSE a candidatura a referida certificacao
a Comissao Europeia que detém poderes vinculativos quanto a esta matéria. Apds emissdo de parecer pela
Comissao Europeia, ou o decurso do respetivo prazo para emissdo, devera a ERSE tomar uma decisdo
quanto a certificacao.

O papel desempenhado pela REN Rede Eléctrica na qualidade de OS também cobre a pesquisa e
desenvolvimento no ambito do transporte de eletricidade e do uso global do sistema elétrico, para
assegurar a coordenacao entre as infraestruturas de distribuicao e de transporte de eletricidade. As
obrigacoes estabelecidas para o exercicio desta competéncia sao definidas pela DGEG.

O concessionario da RNT é obrigado a permitir o acesso a terceiros a RNT de forma transparente e nao
discriminatoria.

Em suma, a concessdo da exploracdo da RNT envolve, para a REN Rede Eléctrica, importantes direitos e
deveres, tais como: (i) garantir a operacao e manutencao da RNT, procurando a qualidade de servico,
seguro e fiavel, (ii) gerir os fluxos de eletricidade na rede, assegurando a interoperacdo com outras redes
com a qual esta esteja ligada, (iii) criar sistemas de avaliacao de servicos para os utilizadores da Rede
Elétrica de Servico PUblico nacional (que inclui as instalagdes de servigo publico destinadas ao transporte
e distribuicao de eletricidade, que integram a RNT, a Rede Nacional de Distribuicao de Eletricidade e as
redes de distribuicdo de eletricidade em baixa tensdao), nomeadamente através de ligacdes de energia
eficientes e de mecanismos de routing, (iv) assegurar a capacidade a longo prazo da RNT, contribuindo
para a seguranca do abastecimento, (v) garantir o planeamento, construcao e gestao técnica da RTN, para
permitir o acesso a terceiros; (vi) garantir a nao discriminacao entre os utilizadores ou categorias de
utilizadores da RNT e fornecer-lhes toda a informacao necessaria para acesso a rede; (vii) fornecer aos
operadores de outras redes ligadas a RNT, tal como a outros interessados do SEN, a informacao necessaria
ao desenvolvimento coordenado das redes, e ao seu funcionamento seguro e eficiente; (viii) prever o nivel
de reservas necessarias a garantia de seguranca do abastecimento a curto e médio prazo; e (ix) prever a
utilizacao das centrais elétricas e a capacidade de producdao em tempo real do SEN, especialmente no que
toca ao uso das reservas nacionais hidricas tendo em conta as necessidades da producao hidroelétrica.

A ligacdo da RNT a infraestruturas de producéo, distribuicdo ou consumo de energia elétrica devera ser
realizada de acordo com condicoes técnicas e econdmicas adequadas. A REN Rede Eléctrica, enquanto
ORT e OS tem uma relacao comercial com os utilizadores das suas infraestruturas através da aplicacdo de
tarifas pela utilizacado das suas infraestruturas e pela prestacao de servicos de sistema, nos termos do
Regulamento Tarifario da Eletricidade.
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Na gestao e planeamento da RNT, o ORT deve estabelecer medidas para garantir condicdes adequadas da
rede e a existéncia de capacidade de rececédo e abastecimento de eletricidade, com niveis sustentaveis de
seguranca e qualidade do servico (em cumprimento do Regulamento (UE) n.° 714/2009, de 13 de julho,
conforme subsequentemente alterado pelo Regulamento (UE) no. 347/2013, de 17 de abril, ambos do
Parlamento Europeu e do Conselho).

Cessacao antecipada dos CAE

O SEN apresentava, desde finais da década de 90 e até 2004, um modelo organizacional, baseado em CAE,
no ambito dos quais os produtores de energia elétrica mantinham uma relacao comercial exclusiva com o
operador da RNT e era determinada, por acordo, uma formula para estabelecer o preco da eletricidade,
caso a caso. Eram, assim, reconhecidos aos produtores os seus proveitos expectaveis e as compensacoes a
que as partes tinham direito em caso de incumprimento, alteracao ou rescisao destes contratos por
motivos que nao lhes fossem imputaveis.

Comecou, entao, por ser imposto um novo modelo de concorréncia, em que os operadores de rede, desde
logo, ficaram impedidos de adquirir ou comercializar eletricidade e no qual as transacdes comerciais
relativas a eletricidade passariam a ser realizadas em mercado organizado ou através de contratos
bilaterais com clientes finais ou comercializadores de eletricidade, mediante implementacao dos
consecutivos pacotes energéticos da UE, tendo em vista a introducao gradual das normas de liberalizacao -
para o que contribuiu, igualmente, a criacao do MIBEL, impondo um novo modelo concorrencial.

Em consequéncia, com a revisao legislativa de 2006 que visava implementar o Segundo Pacote Energético
da UE (de 2003), os produtores de energia elétrica comecaram a ter de vender a eletricidade produzida
em mercado ou mediante a celebracao de contratos bilaterais. Este modelo de liberalizacao, a par da
nova estrutura de mercado, constitui a causa da cessacao antecipada dos CAE, incluindo a revisao da
remuneracdo ai garantida pela energia elétrica produzida, deixando a REN de assegurar o papel de
“single-buyer” e passando esta a ser um mero intermediario entre os varios intervenientes do setor, por
forma a assegurar o recebimento, da parte de uns, e o pagamento, a outros, dos custos resultantes dos
CMEC.

Dos 33 CAE inicialmente celebrados na década de 90, 31 foram objeto de uma cessacdo antecipada
acordada, tendo sido sujeitos a mecanismos de compensacdo remuneratoria de modo a assegurar que,
apesar de a venda de eletricidade produzida no ambito dos CAE ser realizada em mercado, esses
produtores fossem devidamente compensados pela cessacdo antecipada, através de um regime para a
manutencdao do equilibrio contratual inicial designado de “CMEC” (os Custos para a Manutencdo do
Equilibrio Contratual, baseados em custos standard), relacionados com a cessacao dos CAE.

Os CMEC constituem, pois, uma compensacao paga pelos CAE antecipadamente cessados que, ao
procurarem manter uma equivaléncia econdémica por referéncia ao previamente acordado asseguram a
compensacao pelos investimentos realizados pelos produtores e nao cobertos pelas receitas da venda em
mercado da eletricidade.

Existem ainda 2 CAE em vigor, celebrados com as sociedades Tejo Energia e Turbogas - ambas titulares de
centrais elétricas a energia térmica - que, ndo tendo sido sujeitos a cessacao antecipada, tém a venda da
respetiva eletricidade assegurada e gerida pela REN Trading, no seu papel de mero intermediario,
conforme ja referido.

A atividade da REN Trading utiliza, assim, a energia elétrica produzida ao abrigo destes CAE colocando-a,
de seguida, em mercado, através de (i) leildes de capacidade virtual, nos termos, precos e quantidades
determinados pelo governo, (ii) mercados organizados ou (iii) contratacao bilateral, tal como previsto no
Regulamento das Relacdes Comerciais do setor elétrico. A Unica remuneracdo da REN Trading
relativamente a esta funcao provém do incentivo fixado pela ERSE, em resultado da reducao dos custos do
SEN.

A REN Trading tem por objetivo a maximizacao dos proveitos da venda da energia elétrica produzida ao
abrigo dos dois CAE, prestar servicos de sistema relativos a esses CAE e minimizar os custos dos mesmos,
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conforme Despacho n.° 11210/2008, de 8 de abril, da ERSE, alterado pelas Diretivas da ERSE n.°s 6/2011,
de 15 de dezembro, e 2/2014, de 3 de janeiro.

Regulamentos do Setor Elétrico

Sao determinantes para o setor da eletricidade e por referéncia ao Atual Quadro Legislativo da
Eletricidade, entre outros, os seguintes regulamentos:

» O Regulamento de Relacbes Comerciais - estabelece as regras de funcionamento das relacoes
comerciais entre os intervenientes no SEN, as condicdes comerciais para ligacdo as redes publicas
de eletricidade, as regras relativas a medicao, leitura e disponibilizacdo de dados de consumo,
bem como as regras aplicaveis a mudanca de comercializador e funcionamento do mercado de
energia elétrica;

» Regulamento da Qualidade de Servico - estabelece os padroes de qualidade de servico de natureza
técnica e comercial;

* Regulamento Tarifdrio da Eletricidade - estabelece os critérios e métodos para a formulacdo de
tarifas, designadamente, mas sem limitar, de acesso as redes, as interligacbes e aos servicos de
sistema, bem como das tarifas de venda de eletricidade pelo Comercializador de Ultimo Recurso
do SEN;

* Regulamento de Operacgdo das Redes - estabelece as condicdes necessarias a gestao dos fluxos de
eletricidade na RNT, assegurando a sua interoperacionalidade com as redes a que esteja ligada,
bem como as condicdes para verificacao técnica da exploracdo e a adaptacao em tempo real da
producao ao consumo;

»= Regulamento do Acesso as Redes e as Interligacbes - estabelece as condicdes técnicas e comerciais
segundo as quais se processa 0 acesso as redes de transporte e de distribuicdo incluindo as
respetivas interligacoes;

= Regulamento da Rede de DistribuicGo - define a constituicao e caracterizacao da rede de
distribuicao e estabelece as condicdes para a sua exploracdo, nomeadamente no respeitante ao
controlo, operacao e manutencao da mesma, incluindo o relacionamento com as entidades a ela
ligadas, as condicoes técnicas aplicaveis a ligacdo das instalacdes ligadas a mesma e aos sistemas
de apoio, medicao, protecao e ensaios da rede;

» Regulamento da Rede de Transporte - define a constituicao e caracterizacao da RNT e estabelece
as condicbes para a sua exploracao, nomeadamente no que respeita ao controlo, operacao e
manutencao, incluindo o relacionamento com as entidades a ela ligadas, as condicdes técnicas
aplicaveis a ligacao das instalacdes ligadas a mesma e aos sistemas de apoio, medicado, protecao e
ensaios da rede;

» Regulamento da Forma de Execucdo - sujeito ainda a publicacdo, estabelece as obrigacoes do
operador da RNT no apoio ao Estado Portugués em matéria de politica energética, com vista a
assegurar o seu cumprimento das referidas obrigacées de forma independente; e

= Regulamento de Mediacdo e Conciliacdo de Conflitos - estabelece as regras aplicaveis aos
procedimentos de mediacao e conciliacao de conflitos de natureza comercial e contratual
emergentes do relacionamento entre a entidade concessionaria da RNT, as entidades titulares de
licencas de producao ou distribuicdo e os consumidores de energia elétrica, ocorridos em
territorio portugués.

Na prossecucao da sua atividade na qualidade de ORT, a REN Rede Eléctrica deve também cumprir as
disposicoes legais em matéria ambiental e as orientacdes a industria emitidas pela ERSE.
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Remuneracéao
Estrutura Tarifaria do ORT / OS do SEN e Agente Comercial

As tarifas da eletricidade sdao uniformes em todo o territorio de Portugal continental e sao fixadas
anualmente pela ERSE “ex ante”, com base nas previsdes de investimento realizadas pelas sociedades
reguladas do setor da eletricidade (como os ORT e os ORD do SEN), bem como nos incentivos a producao e
estimativas de quantidades, de acordo com as regras estabelecidas no Regulamento Tarifario.

Abolicdo das tarifas reguladas para os clientes finais

O Decreto-Lei n.° 104/2010, de 29 de setembro (“Decreto-Lei n.° 104/2010”), estabelece o
procedimento aplicavel a extincdo das tarifas reguladas de venda de eletricidade a grandes clientes finais,
no continente, com consumos em MAT, AT, média tensdao e baixa tensdo especial, cobradas pelos
Comercializadores de Ultimo Recurso, para 2011. Em 2011, vigorou uma tarifa, regulada, de venda
transitoria a grandes clientes finais. O termo desta tarifa transitoria, para todos os segmentos, excluindo
0s consumos em baixa tensao normal, encontrava-se previsto para 1 de janeiro de 2012. Nao obstante, a
referida tarifa transitoria manteve-se em 2012 e o Decreto-Lei n.° 256/2012, de 29 de novembro, que
alterou o Decreto-Lei n.° 104/2010, prorrogou a respetiva aplicacao até 31 de dezembro de 2013.

Mais recentemente, o Decreto-Lei n.° 13/2014, de 22 de janeiro, que altera de novo o previsto no
Decreto-Lei n.° 104/2010, voltou a prorrogar o periodo de aplicacdo da tarifa transitoria de venda a
grandes clientes finais, até a uma data a ser definida por portaria do membro do Governo responsavel pela
area da energia. Esta prorrogacao é apenas aplicavel a clientes fornecidos em AT, média tensdo e baixa
tensao especial pelos Comercializadores de Ultimo Recurso, assim excluindo os clientes fornecidos em
MAT. A Portaria n.° 27/2014, de 4 de fevereiro, veio estabelecer 31 de dezembro de 2014 como a data do
termo da tarifa de venda transitéria a grandes clientes finais.

No que respeita as tarifas reguladas aplicaveis aos clientes em baixa tensdo normal, o Decreto-Lei n.°
75/2012, de 26 de marco, determina a sua extincado em 1 de julho de 2012 (para clientes com uma
poténcia contratada superior ou igual a 10,35 kVA) e em 1 de janeiro de 2013 (para clientes com uma
poténcia contratada inferior a 10,35 kVA). Em ambos os casos, continuarao a ser aplicaveis aos clientes
que nao tenham transitado para o mercado livre até as referidas datas, as tarifas reguladas de venda de
energia, sob um regime transitorio, até 31 de dezembro de 2014 (no caso de clientes com uma poténcia
contratada entre 10,35 kVA e 41,4 kVA) e até 31 de dezembro de 2015 (no caso de clientes com uma
poténcia contratada inferior a 10,35 kVA).

As atividades da REN Rede Eléctrica e da REN Trading sujeitas a obrigacdo de separacao contabilistica
estdo cobertas pelo disposto no Regulamento Tarifario da Eletricidade e encontram-se descritas de
seguida.

Conforme ja referido, como consequéncia da cessacdo antecipada dos CAE, a REN Rede Eléctrica deixou,
em 2007, de atuar como “single buyer” de energia elétrica e focou-se nas suas atividades reguladas.

Neste ambito, a REN Rede Eléctrica foca-se, hoje em dia, nas seguintes atividades reguladas: (i)
transporte de eletricidade, que assegura o investimento e a operacdao da rede de transporte de
eletricidade em condigGes técnicas e economicas adequadas; e (ii) gestao global do sistema, que assegura
(a) a interoperacionalidade e funcionamento em tempo real de todas as infraestruturas do SEN para
assegurar o equilibrio permanente entre as producao e importacdo por um lado e o consumo e a
exportacao por outro; (b) a aquisicdo de servicos de sistema através de mecanismos de mercado eficientes,
transparentes e competitivos, para reserva operacional do sistema e compensacao dos desvios de
producao e consumo de eletricidade; (c) o recebimento de informacao dos agentes de mercado
relativamente a materializacao de contratos bilaterais estabelecidos e as quantidades comercializadas nos
mercados organizados por cada participante; (d) o pagamento de servicos do sistema; (e) o calculo dos
ajustamentos dos CMEC de acordo com o fixado na lei; (f) monitorizar a seguranca do abastecimento; e (g)
o pagamento dos custos globais de sistema incluidos na tarifa de uso global do sistema, como sejam as
compensacoes devidas ao agente comercial (REN Trading) pela diferenca entre (A) o custo dos CAE e (B) os
proveitos da venda de energia elétrica no mercado spot e os proveitos de servicos auxiliares; o pagamento
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de parte dos custos da ERSE; o pagamento as companhias elétricas dos Acores e da Madeira do sobrecusto
com a convergéncia tarifaria; o pagamento dos CMEC aos respetivos produtores que viram os seus CAE
antecipadamente cessados; e o pagamento dos servicos de interruptibilidade aos consumidores. Note-se
que, no ambito de todos os pagamentos assegurados pela REN Rede Eléctrica conforme acima listados, a
REN Rede Eléctrica age como mero intermediario, recuperando integralmente os mesmos.

As atividades da REN Rede Eléctrica sao remuneradas através dos proveitos permitidos recebidos mediante
aplicacao e pagamento das tarifas (i) de uso da rede de transporte (a URT) e de uso global do sistema (a
UGS). A legislacao e o Regulamento Tarifario da Eletricidade estabelecem que os proveitos permitidos da
REN Rede Eléctrica e da REN Trading, enquanto ORT, OS e agente comercial por referéncia aos dois
Ultimos CAE em vigor. Os beneficios decorrentes da compra e venda de eletricidade pela REN Trading,
enquanto agente comercial, sao partilhados com os consumidores. Os mecanismos para incentivar a
otimizacao eficiente desta atividade tém permitido a REN Trading manter as suas receitas em até
€3.300.000 todos os anos.

Os proveitos permitidos da REN associados as atividades que desenvolve sdo determinados anualmente
pela ERSE, baseando-se em determinadas previsdes de variaveis energéticas e econémicas nomeadamente,
procura, custos e investimentos e, derivam de um modelo de regulacdo econémica baseado na aplicacao
de uma RoR aos ativos liquidos (liquida de subsidios e depreciacado) afetos a cada atividade. A atividade de
gestao global do sistema é regulada por custos aceites, enquanto a atividade de transporte de eletricidade
esta sujeita a uma regulacao por incentivos.

As principais alteracdes introduzidas no modelo de regulacdo da atividade de transporte de eletricidade
em 2009 e que se mantém em vigor, consistiram em (i) definir um montante maximo de gastos
operacionais que evolui anualmente com o indice de precos implicito no PIB, deduzido de um fator de
eficiéncia, ao que acresce um montante adicional induzido pelo crescimento da atividade (extensdo da
rede e n.° de painéis) com base em custos incrementais que também evoluem anualmente com o indice de
precos implicito no PIB e um fator de eficiéncia e (ii) no investimento, os novos ativos sao avaliados
através de um mecanismo de “custos de referéncia” e, quando eficientes, sujeitos a um prémio.

As tarifas fixadas pela ERSE refletem ainda desvios tarifarios que, no ano “n+2”, reconciliam (na medida em
que sejam justificaveis e aceites pela ERSE) valores previstos e ocorridos de custos e proveitos, e de desvios
de procura.

Em “n+2”, os ajustamentos decorrentes dos desvios sao recuperados ou devolvidos, sendo esse valor

remunerado a uma taxa regulada, igual a média da Euribor a 1 ano verificada em cada ano, acrescida de um
spread publicado anualmente pela ERSE para o ano em referéncia.
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7 Modelo remuneratdrio baseado em proveitos permitidos, definidos pelo regulador ERSE para periodos regulatdrios de 3 anos
(periodo atual: 2012-2014).

~ 0 modelo regulatorio para o proximo periodo (2015-17) devera estar definido em dezembro de 2014, sendo que as diretrizes gerais
deverao ser reveladas para consulta publica em julho de 2014,

Taxa Base (9% +/- Variagdo dos CDS a 5 anos da Republica Portuguesa)

p s,em, x RAB (valor dos ativos em operacéo antes de 1/jan/09 e ativos sem incentivo de custo eficiente)

G do Ca | Ati d ST (a Taxa Base tem um valor minimo de 7,5% e um valor maximo de 10,5%)

usto do Capital ivos de
Transmissdo Taxa Base (9% +/- Variagdo dos CDS a 5 anos da Republica Portuguesa) + Prémio (150 bps)
(Remuneracao do Com X RAB (valor dos ativos em operacéo desde 1/jan/09, a custos de referéncia, com incentivos de
RAB: “RoR”) Prémio  eficiéncia)

(a Taxa Base tem um valor minimo de 7,5% e um valor maximo de 10,5%)

> Terrenos
Remuneragéo Hidricos 0,056% X RAB'

da Atividade i

n

Disponibilidade Montante de incentivo fixo entre -€1 e €1 milhdes dey da taxa de di ibilidade da rede

Incentivos Utilizacio dos [1 + (RoR + 150 bps) x 50%]
. 3 ol ps) x
agwos_:-m' :1[“ x (Custo de aquisico dos ativos totalmente depreciados / Vida (til econdmica) x 50% EG 203
PROVEITOS + ECaUE
(HELTTIDRR . . Os desvios tarifarios resultantes das diferencas entre a procura estimada e real séc recuperados 2 anos depois e
TOTAIS Juros de desvios t?”fanos de anos  remunerados a uma taxa correspondente a media diaria da Euribor a 12 meses verificada durante esses anos,
anteriores acrescida de um spread publicado anualmente pela ERSE:

Desvio Tarifarioy.; x [ (1 + Euribor12M,.; + Spread,.;) X (1 + Euribor12M,., + Spread,.,) - 1]

'
Arrendamento dos terrenos da

— proteg:éo Renda anual fixa para os terrencs da zona de protecac

Amortizacdo dos Ativos
Custos Regulados
Operacionais +
(“OPEX”)

A amortizacio da Base de Ativos Regulados (“RAB”), liguida de subsidios

i) Opex sujeitoa limites de eficiéncia: OPEX, 4 x (1+ GDPI - 3,5%) + OPEX adicional resultante da expansao da
rede

ii) Custos aceites

iif) Custospass-through (custos resultantesde requisitos legais e regulatorios, e.g. custos de limpeza florestal)

Recuperacdo do OPEX liquido

Fonte: REN, ERSE.
Motas: Todas as taxas de remuneracao sao antes de impostos; GDPI = Inflacdo implicita no deflator do PIB; CDS = Credit Default Swap.
(1) Remuneracao definida para 2014

Se os CAE com a Tejo Energia e a Turbogas cessarem, a REN Trading deixara de ser intermediaria na
respetiva venda de eletricidade.

MIBEL num relance

A 1 de julho de 2007, o MIBEL foi totalmente implementado, trazendo a bem sucedida conclusao da
harmonizacdo de requisitos entre os dois sistemas Ibéricos de eletricidade, com a expectativa de que o
mercado Unico ibérico iria beneficiar os consumidores de ambos os paises, através da integracdao dos
respetivos sistemas elétricos, com um quadro legal assegurando o acesso a todos os interessados com base
em principios de transparéncia, livre concorréncia, objetividade, liquidez, autofinanciamento e de auto-
organizacao.

O MIBEL consiste substancialmente numa plataforma de comercializacao, que agrega produtores de
energia elétrica, os dois ORT de Portugal e Espanha, comercializadores, consumidores da Peninsula Ibérica
e outros agentes de mercado que cumpram os requisitos de admissao.

O operador deste mercado Unico € a entidade responsavel pela gestdo do mesmo e pela execucdo de
atividades complementares. Entre os deveres do operador de mercado, encontram-se (i) a gestao do
mercado organizado da eletricidade, (ii) a garantia de que o mercado inclui servicos pagamento, (iii) a
determinacdo dos critérios nos quais se baseia o indice do preco para cada tipo de contrato, e (iv) a
divulgacdo de informacdo relativa ao funcionamento do mercado, cumprindo os principios de
transparéncia e nao discriminacgao.

O MIBEL tem dois operadores constituidos, respetivamente, em Espanha e em Portugal: o Operador del
Mercado Ibérico de Energia - Polo Espafiol, S.A. (“OMIE”), o anterior operador do mercado spot espanhol,
que opera os mercados diarios e intra-diarios, baseado no mecanismo de “market splitting” para a
alocacao transfronteirica de capacidade; e o Operador do Mercado Ibérico de Energia - Polo Portugués, S.A.
(“OMIP”), tal como a camara de compensacdo, OMIClear - Sociedade de Compensacdo de Mercados de
Energia, S.G.C.C.C.C., S.A. ("OMIClear", totalmente detida pelo OMIP), um operador do mercado de
derivados e uma camara de compensacéo estabelecidos e que operam em Portugal.
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Conforme o Acordo de Compostela, de 1 de outubro de 2004, assinado pelos Governos Espanhol e
Portugués, em setembro de 2010, a REN constituiu uma holding “OMIP SGPS”, inicialmente detentora de
100% das acoes do OMIP, para implementar a fusao dos operadores do mercado spot e do mercado de
derivados num Unico operador de Mercado (“OMI”).

Neste contexto, a REN vendeu as acoes que detinha na OMIP SGPS a entidades que atuam ou detém
interesses no setor energético e financeiro da Peninsula Ibérica, a maioria das quais é simultaneamente
acionista do OMEL (uma sociedade holding espanhola equivalente ao OMIP SGPS). Atualmente, a REN
detém 40% do capital social do OMIP SGPS, sendo que, num futuro proximo, a REN tem o objetivo de
reduzir ainda mais a sua participacao nessa sociedade, até ficar com apenas 10 % do capital da OMIP SGPS,
visando a consolidacao do OMI.

A 1 de outubro de 2004, a REN adquiriu 10% do capital social do OMEL. Posteriormente, em outubro de
2011, teve lugar uma troca de acdes entre as holdings OMI SGPS e o OMEL, em resultado do qual, o OMIP é,
atualmente - e em proporcdes iguais -, detido pelas duas holdings OMI.

As sociedades portuguesas (OMIP e OMIClear) operam em mercado livre, sujeitas a autorizacdes prestadas
conjuntamente pelo Ministro das Financas e pelo Ministro responsavel pelo setor da energia. Produtores,
comercializadores e as instituicdes financeiras, entre outros, poderao tornar-se membros do mercado.

16.7.3. Quadro Legislativo do Setor do Gas
Aspetos Gerais - As atividades do Setor do Gas

O Atual Quadro Legislativo do Gas estabelece o enquadramento juridico vigente para o transporte e
armazenagem de gas natural, rececdo, armazenamento e regaseificacdo em terminais de GNL, bem como
para a distribuicdo de gas natural, determinando, ainda, as alteracdes a concessdao em regime de servico
publico para a importacao, transporte e comercializacdo de gas natural através da rede de alta pressao.

O SNGN encontra-se dividido em 6 atividades principais: rececao, armazenamento e regaseificacao de
GNL; armazenamento subterraneo; transporte; distribuicdo; comercializacao de gas natural e operacao do
mercado, as quais sao ilustradas na seguinte cadeia de valor:

Cadeia de Valor do Gas Natural

ATIVIDADES REGULADAS

e Custos
Ut1l‘1jzaa;<;a0 Utilizaggdo da ;.. Utilizagdo da

= Redede + + Rede de
Instalacbes Globaldot _Reaede
de GNL Transporte Distribuicao

Custo
= Finalda
Energia

Custo da

i
1
Energia i
i
1

Sist{ﬁma

1) As tarifas cobradas através do operador de transporte, maioritariamente compostas por custos de pass-through,
tais como 05 ajustamentos positivos ou negativos relacionados com os custos suportados pelo comercializador de
ultimo recurso (Gas) e os custos da ERSE.

Desde 26 de setembro de 2006 que o grupo REN detém e opera, sob concessdes de servico publico validas
por um periodo de 40 anos: (i) a RNTGN, que inclui gasodutos de alta pressao; (ii) as infraestruturas do
terminal de GNL de Sines, exercendo em regime de servico publico as atividades de rececao, tratamento e
regaseificacdo de gas natural; e (iii) as estruturas de armazenamento subterraneo localizadas em Pombal.

Tal como em muitos outros paises da Europa, Portugal ndao € produtor de gas natural. O aprovisionamento
de gas natural para o mercado portugués é adquirido a outros paises através de contratos de fornecimento
de longo prazo, nomeadamente celebrados com a Argélia e a Nigéria. O gas natural é introduzido na
RNTGN através de trés pontos de entrada: (i) Campo Maior e (ii) Valenca do Minho, que recebem gas
natural de Espanha e Africa, e (iii) o terminal de GNL localizado em Sines, que recebe carregamentos
maritimos de GNL de navios metaneiros.

124



REN

Transporte de Gas Natural e operacao do Sistema Nacional de Gas Natural

A REN Gasodutos detém a concessao puUblica para o transporte de gas natural através de redes de alta
pressdo. Esta concessdao inclui a gestdao técnica global (0OS) do SNGN e a coordenacdo entre as
infraestruturas de distribuicao e transporte de gas natural, por forma a assegurar a continuidade e
seguranca do abastecimento e a garantir a operacao e desenvolvimento de forma integrada e eficiente do
SNGN.

O transporte é levado a cabo através da exploracdo da RNTGN. O operador da RNTGN é o respetivo
concessionario, a REN Gasodutos. Esta atividade inclui a rececdo, transporte, os servicos de sistema e a
comercializacdo do gas natural através da rede de alta pressao. A atividade de ORT inclui, ainda, a
construcao, manutencao, operacao e exploracao de todas as infraestruturas que integram a RNTGN,
nomeadamente as suas interconexdes a rede, incluindo as infraestruturas ligadas a mesma e as instalacoes
necessarias a sua operacao.

O operador da RNTGN encontra-se sujeito a um regime de separacao efetiva patrimonial, sendo, assim,
igualmente independente dos outros operadores do mercado, do ponto de vista juridico e funcional.

Enquanto Operador da RNTGN e para efeitos de verificacdo e cumprimento da obrigatoriedade de
separacao efetiva integral, a REN Gasodutos encontra-se sujeita a regras de certificacao pela ERSE, ouvida
a Comissao Europeia, previstas quer na Diretiva do Gas e respetiva regulamentacao, quer no Atual Quadro
Legislativo da Eletricidade. Para o efeito, o ORT - em cooperacao com a ERSE - deve demonstrar o
cumprimento dos parametros de separacdo efetiva através de apresentacao de um dossier com a
informacao de suporte necessaria, apresentando, de seguida, a ERSE a candidatura a referida certificacdo
a Comissao Europeia que detém poderes vinculativos quanto a esta matéria. Apds emissdo de parecer pela
Comissao Europeia, ou o decurso do respetivo prazo para emissido, devera a ERSE tomar uma decisao
quanto a certificacao.

O concessionario da RNTGN tem as seguintes obrigacdes principais: (i) garantir a exploracdao e manutencao
da RNTGN, sob condicdées de seguranca, fiabilidade e qualidade do servico; (ii) gerir os fluxos de gas
natural na RNTGN, assegurando a interoperacionalidade com as redes e restantes infraestruturas a ela
ligadas, de acordo com a regulamentacéo aplicavel; (iii) disponibilizar servicos de sistema aos utilizadores
da RNTGN; (iv) garantir o abastecimento a longo prazo da RNTGN, contribuindo para a seguranca do
abastecimento; (v) executar o Plano para a RNTIAT e garantir a expansao e a gestao técnica da RNTGN,
permitindo o acesso de terceiros de forma ndo discriminatoria e transparente, gerindo de forma eficiente
as infraestruturas e os meios técnicos disponiveis (de acordo com o Regulamento (UE) n.° 715/2009, de 13
de julho, conforme subsequentemente alterado pelo Regulamento (EU) n.° 347/2013, de 17 de abril,
ambos do Parlamento e do Conselho); (vi) garantir comportamentos nao discriminatorios entre os
utilizadores e categorias de utilizadores; (vii) prestar a informacdo necessaria aos utilizadores para
permitir o acesso a rede; (viii) prestar a operadores de qualquer outra rede interligada com a RNTGN e aos
intervenientes no SNGN a informacao necessaria para permitir o desenvolvimento coordenado das diversas
redes, tal como o funcionamento seguro e eficiente do SNGN; (ix) prestar informacao relativa ao contetdo
e manutencao das reservas de segurancas; e (x) garantir a gestao técnica global do SNGN.

De acordo com as orientacdes estabelecidas no Regulamento (UE) n.° 715/2009, o operador da RNTGN
deve cooperar ao nivel da UE, através da Rede Europeia dos Operadores dos Sistemas de Transporte de
Gas, a fim de promover a plena implementacéo e o funcionamento do mercado interno do gas natural e do
comércio transfronteirico, coordenando-se, ainda, com outros operadores do sistemas de transporte do
gas para a manutencdo das suas redes, tendo em vista a minimizacdo de qualquer perturbacdo nos
servicos de transporte para os utilizadores da rede e para os operadores de sistemas de transporte em
outras areas, para assegurar beneficios equivalentes no que diz respeito a seguranca do abastecimento,
incluindo no respeitante ao transito.

Rececdo, Armazenamento e Regaseificacao de GNL (Terminal de GNL)

A REN Atlantico detém a concessao em regime de servico publico da rececdo, armazenamento e
regaseificacdo de GNL no terminal de GNL de Sines. Nos termos da concessdao, a REN Atlantico também
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desenvolve atividades de carregamento e expedicao de camibes-cisterna, navios-tanque e, ainda,
atividades de construcao, operacao, manutencao e expansao das respetivas infraestruturas.

O operador do terminal de GNL encontra-se sujeito a um regime de separacao efetiva patrimonial, sendo
independente, do ponto de vista juridico e funcional das outras entidades que exercam, direta ou
indiretamente, outras atividades no ambito da RNTGN.

O terminal de GNL de Sines entrou na primeira fase da sua operacao comercial em janeiro de 2004. Hoje,
o terminal de GNL é dotado de uma estacdo de acostagem com uma capacidade de descarga em navios-
tanques metaneiros de 40.000 metros cubicos até 216.000 metros cubicos e de trés tanques de
armazenamento. O terminal de GNL garante uma capacidade nominal de envio de 1.125.000 metros
clbicos normais por hora, equivalente a 7,6 mil milhdes de metros clbicos por ano (considerando um fator
de carga de 0,77), e é capaz de carregar até 4.500 camides por ano (ou o equivalente a 0,11 mil milhoes
de metros clbicos por ano) de gas natural.

Armazenamento Subterraneo de Gas Natural

A REN Armazenagem detém a concessdao em regime de servico pUblico do armazenamento subterraneo de
gas natural no Carrico, no municipio de Pombal.

Os operadores de armazenamento subterraneo de gas natural devem ser independentes, sendo separados
juridica e funcionalmente das entidades que exercam outras atividades, direta ou indiretamente, no
SNGN.

A concessao do armazenamento subterraneo da REN Armazenagem € uma atividade regulada que inclui: (i)
0 armazenamento subterraneo de gas natural em cavernas e a extracdo, tratamento e entrega de gas
natural a RNTGN; em conjunto com (ii) a construcao, operacao, manutencao e expansao das instalacoes e
infraestruturas associadas ao armazenamento de gas natural. Os servicos de armazenamento prestados
pela REN Armazenagem sdo remunerados através de tarifas reguladas fixadas pela ERSE.

Atualmente, as trés cavernas operacionais de gas natural tém uma capacidade combinada de 1,7 TWh.

Contratos de Gas Natural a Longo Prazo

Os contratos de compra e venda de gas a longo prazo, com clausulas de “take-or-pay”, celebrados
previamente a entrada em vigor do Atual Quadro Legislativo do Gas, continuaram, mesmo apds a
reorganizacao do SNGN, na titularidade da Transgas, com o objetivo de satisfazer as necessidades de gas
natural dos Comercializadores de Ultimo Recurso do SNGN, assim como relativamente a outros contratos
de fornecimento nos quais esta sociedade é parte.

Regulamentos do Setor do Gas Natural

» Regulamento de Relacées Comerciais - estabelece as regras de funcionamento das relacoes
comerciais entre os varios intervenientes no SNGN, as condigcbes comerciais para ligacdo as redes
publicas, as regras relativas a medicao, leitura e disponibilizacdo de dados de consumo, bem como
as regras aplicaveis a mudanca de comercializador e funcionamento do mercado de gas natural;

» Regulamento de Qualidade de Servico - estabelece os padroes de qualidade de servico de natureza
técnica e comercial;

*= Regulamento Tarifdrio do Gds - estabelece os critérios e métodos para o calculo e fixacao de
tarifas, designadamente, mas sem limitar, para efeitos de acesso a rede, interligacoes e servicos
de sistema, bem como as tarifas reguladas de venda de gas natural pelo comercializador de ultimo
recurso;

*= Regulamento do Acesso ds Redes, as Infraestruturas e as Interligacées - estabelece as condicoes
técnicas e comerciais segundo as quais se processa o acesso as redes de transporte e de
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distribuicao de gas natural, as instalacoes de armazenamento subterraneo e aos terminais de GNL,
incluindo as interligacées;

Regulamento de Operacdo das Infraestruturas - estabelece os critérios e procedimentos para
gestao quotidiana das infraestruturas da RNTIAT, assegurando a sua interoperacao com condicoes
para verificacdo de exploracao técnica e a coordenacao da indisponibilidade e das operacoes em
periodos de contingéncia;

Regulamento da RNTGN - estabelece as condicbes técnicas e de seguranca que devem respeitar o
projeto, construcao, exploracao e manutencao da RNTGN, visando assegurar o fluxo adequado de
gas natural e a interoperacdo com as redes a ela ligadas, bem como a seguranca das pessoas e
bens;

Regulamento da RNDGN - estabelece as condicoes técnicas e de seguranca que devem respeitar o
projeto, a construcdo, a exploracao e a manutencao das redes de distribuicdao de gas natural (cuja
pressao de servico nao exceda 20 bar), procurando assegurar o fluxo adequado de gas natural e a
interoperacao das redes a ela ligadas;

Regulamento da Forma de Execucdo - sujeito ainda a publicacao, estabelece as obrigacdées do
operador da RNTGN no apoio ao Estado Portugués em matéria de politica energética, com vista a
assegurar o seu cumprimento das referidas obrigacdes de forma independente; e

Regulamento de Mediacdo e ConciliacGo de Conflitos - estabelece as regras aplicaveis aos
procedimentos de mediacao e conciliacao de conflitos de natureza comercial e contratual
emergentes do relacionamento as entidades concessionarias e licenciadas e, também entre estas
entidades e os consumidores de gas natural, ocorridas em territério continental portugués.

Na prossecucéo das suas atividades concessionadas no ambito do SNGN, as entidades do Grupo REN devem
também cumprir as disposices legais em matéria ambiental e as orientacdes a indUstria emitidas pela

ERSE.

Remuneracéao

Estrutura Tarifaria do Gas Natural

As atividades reguladas da REN, desenvolvidas no ambito do SNGN tal como acima descritas, recuperam os
proveitos através da aplicacdo de tarifas associadas a utilizacao das infraestruturas, fixadas pela ERSE:

A UTRAR aplicada pela REN Atlantico, na qualidade de operadora do terminal de GNL, aos
respetivos utilizadores, que deve proporcionar os proveitos permitidos da atividade de rececao,
armazenamento e regaseificacao de GNL;

A tarifa de uso do armazenamento subterraneo (“UAS”), aplicada pela REN Armazenagem e pela
Transgas Armazenagem (que nao integra o grupo REN) na qualidade de operadores das instalacoes
de armazenamento subterraneo em diferentes localizagdes por todo o pais, que deve proporcionar
0s proveitos permitidos desta atividade;

A tarifa de uso da rede de transporte (URT), aplicavel pelo ORT a todo o gas injetado em todos os
pontos de ligacdo a rede, bem como a entregas a redes de distribuicdo abastecidas através de UAG
alimentadas com GNL, entregas a instalacoes abastecidas por UAG propriedade de clientes, e
entregas de refluxos de gas natural por contrafluxo com a emissao do terminal de GNL de Sines
para a RNTGN e, por ultimo, a interconexdes internacionais. Esta tarifa deve proporcionar os
proveitos permitidos da atividade do ORT de gas natural; e

A tarifa de uso global do sistema (UGS), que é aplicada pelo OS (REN Gasodutos, a todos o gas
entregue aos ORD, operadores licenciados, clientes que detenham UAGs e a todos os clientes
diretamente ligados a rede de transporte. Esta tarifa deve proporcionar os proveitos permitidos da
gestao técnica global do SNGN.
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Abolicéo das tarifas reguladas para os clientes finais

O Decreto-Lei n.° 66/2010, de 11 de junho (“Decreto-Lei n.° 66/2010”), estabelece o procedimento
aplicavel a extincao das tarifas reguladas de venda de gas natural a grandes clientes finais (com um
consumo anual superior a 10.000 m?), cobradas pelos Comercializadores de Ultimo Recurso do SNGN com
efeitos a partir de 1 de julho de 2010. Até 31 de marco de 2011, vigorou uma tarifa, regulada, de venda
transitoria a grandes clientes finais. Embora o termo desta tarifa transitoria se encontrasse previsto para
2011, a referida tarifa transitoria manteve-se em 2012. O Decreto-Lei n.° 15/2013, de 29 de janeiro, que
altera o Decreto-Lei n.° 66/2010, prorrogou a respetiva aplicacdo até data a ser definida por portaria do
membro do Governo responsavel pela area da energia. A Portaria n.° 59/2013, de 11 de fevereiro, veio
estabelecer que o termo da tarifa de venda transitdria a grandes clientes finais devera verificar-se em 30
de junho de 2014.

O Decreto-Lei n.° 74/2012, de 26 de marco (“Decreto-Lei n.° 74/2012”), estabelece o regime de extincao
das tarifas reguladas de venda de gas natural a clientes finais com consumos anuais inferiores ou iguais a
10 000 m3 cobradas pelos Comercializadores de Ultimo Recurso do SNGN, a partir de (i) 1 de julho de
2012, para os clientes com consumos anuais superiores a 500 m3 e (ii) 1 de janeiro de 2013, para os
clientes com consumos anuais inferiores ou iguais a 500 m3. Sem prejuizo do termo das tarifas de venda a
clientes finais supra mencionadas, o Governo definiu um periodo transitorio durante o qual os clientes que
nao migrem para o mercado liberalizado podem ainda beneficiar das tarifas reguladas (que podem ser
ajustadas trimestralmente) e continuarao a ser abastecidos pelo respetivo Comercializador de Ultimo
Recurso, até 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2015, respetivamente.

Os clientes finais que escolham um comercializador em regime de mercado nao poderao, mais tarde,
optar por voltar a ser fornecidos sob o regime de tarifas reguladas, por um Comercializador de Ultimo
Recurso do SNGN.

Por mais, os clientes finais que preencham os requisitos legais para serem qualificados como clientes
economicamente vulneraveis e que nao queiram passar para o regime de mercado, mantém o direito a
ser fornecidos por um Comercializador de Ultimo Recurso do SNGN, com uma tarifa regulada pela ERSE.

I Modelo remuneratério baseado em proveitos permitidos, definidos pelo regulador ERSE para periodos regulatérios de 3 anos.
~ 0 periodo regulatério atual comecou em julho de 2013 e ira terminar em junho de 2016.

Custo do
Capital " . Taxa Base (8% +/- Variagdo nas OTs da Republica Portuguesaa 10 anos)
tivos de : .. .
(Remunera(_fno Transmissdo x RAB (ativos regulados das 3 empresas de gas: REN Gasodutos, REN Atlantico e REN Armazenagem)
?‘%R:”B; (a Taxa Base tem um valor minimo de 7,33% e um valor maximo de 10,59%)
(o]

Remuneracgéo
da Atividade

+
Os desvios tarifarios resultantes das diferencas entre a procura estimada e ocorrida sao recuperados 2 anos depois
& remunerados a uma taxa correspondente a media diaria da Euribor a 12 meses verificada durante esses anos,
acrescida de um spread publicado anualmente pela ERSE ('):
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+

Mecanismo de alisamento do

custo de capital Aplicado apenas a REN Atlantico (Terminal de GNL) e validoate 2017
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Amortizacdo dos Ativos
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+

A amortizacio da Base de Ativos Regulados, liquida de subsidios
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Fonte: REN, ERSE.

GDPI - X) + OPEX adicional resultante da expansdoda
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ii) Custos aceites

iii) Custos pass-through (custos resultantesde requisitos
legais e regulatdrios, e.g. custos ambientais; custode
transporte do GNL em camides tanque; Atividade de
gestio global do sistema da REN Gasodutos; Tarifas de
eletricidade da REN Atlantico)

definidos pela ERSE
(fator X) 2013/16

Transporte | 1,5% |
LNG | 3,0%@ |
Armazenamento | 1,5% |

Notas: Todas as taxas de retorna s3o anteriores aimpostos; GDPI = Inflagio implicita no deflator do PIB; OT = Obrigagées do Tesouro da Repiiblica Portuguesa.
(1) O regulador poderd definir um desvio tarifario provisorio de N-1 dependendo dos niveis tariférios.
(2} Coma excecdo da eletricidade consumida no Terminal de GNL, para a qual o fator de eficiéncia €1,5% e a variagdo do seu custo é baseada no preco definido no mercado

de futuros.
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MIBGAS num relance

Ja ha algum tempo que tem sido estudada e discutida entre as entidades reguladores de Portugal e de
Espanha a constituicao de um MIBGAS, com consulta a players relevantes do mercado internacional, tendo
em vista a criacao deste mercado num futuro proximo. Prevé-se que este mercado seja o 4.° maior
mercado europeu em termos de vendas, com 7,3 milhdes de consumidores. A principal proposta envolve a
harmonizacédo das licencas de comercializacao de gas natural e a unificacdo das tarifas de acesso, sendo
necessario investir nas interconexdes e armazenamento. O GNL importado pelo mercado ibérico
corresponde a mais de metade do volume total de GNL importado pela Europa.

Na sequéncia do compromisso assumido em 2007, que estabeleceu o Plano de Compatibilizacdo da
regulacao do setor energético dos dois Estados da Peninsula Ibérica, as ERN de Portugal e Espanha
assumiram o compromisso de preparar um documento com os principios de funcionamento e organizacao
do MIBGAS, procurando a convergéncia na estrutura das tarifas de acesso e a harmonizacdo do
reconhecimento mutuo de licencas de trading no ambito do MIBGAS.

A criacao do MIBGAS visa: (i) aumentar a seguranca do abastecimento através da integracdo dos mercados
e da coordenacdao de ambos os sistemas do setor do gas natural; (ii) aumentar o nivel de concorréncia,
refletido através de um maior nimero de participantes e crescente dimensao do mercado; (iii) simplificar
o quadro regulatorio de ambos os paises; e (iv) incentivar as atividades reguladas e liberalizadas, bem
como a transparéncia do mercado.

Foi perspetivada a abertura deste mercado a clientes industriais em 2008 e em 2010 a consumidores
domeésticos mas, no entanto, até ao presente, o mesmo ainda nao foi implementado.

Telecomunicagoes

A RENTELECOM tem a sua atividade de telecomunicacoes registada/licenciada pela Autoridade Nacional de
Comunicagcdes, a ANACOM, desde 28 de dezembro de 2001, como operador de rede puUblica de
comunicacodes, especificamente dedicada a transporte de voz de grupos fechados de utilizadores.

Nos termos da Licenca ICP - 07/2001 - RPT, a RENTELECOM encontra-se licenciada como operador de redes
publicas de telecomunicagdes, no territorio nacional, assegurando ligagcdes a nivel nacional e envolvendo,
no ambito internacional, a interligacdo com redes e servicos de outros paises e fazendo aluguer de
circuitos. A licenca caduca a 17 de maio de 2016, sem prejuizo de a RENTELECOM poder continuar
legalmente a exercer tal atividade, na medida em que, atualmente, o regime legal de prestacao de tais
servicos é o da autorizacao geral, e nao ja o do licenciamento.

Com efeito, nos termos da Lei n.° 5/2004, de 10 de fevereiro (conforme alterada) (“Lei das
Comunicagées Eletrénicas”), a oferta de redes e servicos de comunicacdes eletronicas, acessiveis ou nao
ao publico, esta apenas sujeita ao regime de autorizacdo geral, ndo podendo estar dependente de
qualquer decisao ou ato prévio da Autoridade reguladora.

A Lei das Comunicacbes Eletronicas é o diploma base que regula as atividades da RENTELECOM e dos
outros operadores neste setor, sendo complementado por uma forte acdo regulatoria, essencialmente da
responsabilidade das instancias da UE, através da emanacao de diretivas, recomendacdes e da criacdo de
politicas varias, e da ANACOM, que cria regulamentos e deliberacbes para concretizar o regime da Lei das
Comunicacoes Eletronicas e as referidas politicas da UE.

16.8. CONTRATOS SIGNIFICATIVOS

Descrevem-se de seguida os contratos significativos dos quais a REN ¢é parte:
Transporte de eletricidade e gestao global do sistema

A concessao para a utilizacdo da RNT foi inicialmente atribuida a REN Rede Elétrica, sob a égide do
Decreto-Lei n.° 182/95, de 27 de julho (artigo 64.°), com vista a gestdo do sistema elétrico de
abastecimento puUblico, utilizando a RNT, bem como o desenvolvimento das infraestruturas necessarias.
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Este contrato de concessao inicial foi alterado e substituido pelo contrato de concessao celebrado entre a
REN Rede Elétrica e o Estado Portugués a 15 de junho de 2007 (conforme aditado em 21 de fevereiro de
2012), por um periodo de 50 anos com inicio na data da respetiva celebracao, nos termos do Decreto-Lei
n.° 172/2006, de 23 de agosto, e suas posteriores alteracoes.

O objeto deste contrato de concessao consiste nas seguintes atividades: (i) exploracao da RNT,
assegurando o transporte de eletricidade; e (ii) gestao global do sistema.

A REN Rede Elétrica pode desenvolver outras atividades, de modo direto ou através de empresas
associadas, quando autorizada pela Republica Portuguesa, caso seja do melhor interesse para a concessao
ou para os seus clientes.

A concessao da atividade de transporte de eletricidade é exercida em regime de concessao de servico
publico e, em exclusivo, mediante a exploracao da RNT.

Exceto para financiamento da atividade concessionada e, mesmo neste caso, sujeito a determinadas
condicoes, a oneracdo e transmissdo das acdes representativas do capital social da concessionaria
depende, sob pena de nulidade, de prévia autorizacdo do Ministro responsavel pela area da energia.

A REN Rede Elétrica tem a obrigacdo de, durante o prazo de vigéncia da concessao, manter o bom estado
de funcionamento, conservacao e seguranca dos ativos e meios a ela afetos, efetuando todas as
reparacoes, renovacoes e adaptacdes necessarias para a manutencao dos ativos nas condicbes técnicas
requeridas. No ambito do contrato de concessdo e das respetivas bases de concessdo, a concessionaria
devera promover o financiamento adequado ao desenvolvimento do objeto da concessdo, devendo
manter, no final de cada ano, um racio de autonomia financeira superior a 20%.

A REN Rede Elétrica mantém o direito de explorar os ativos afetos a concessao até a extincao desta. Os
ativos afetos a concessao apenas podem ser utilizados para os fins desta.

A extincao da concessao opera a transmissao para o Estado dos bens e meios a ela afetos. A concessao
pode ser extinta por acordo entre as partes, por rescisao, por resgate e pelo decurso do prazo.

O contrato de concessdo podera ser rescindido pelo Estado caso ocorra, nomeadamente mas sem limitar,
qualquer uma das situacdes a seguir descritas, com impacto significativo nas operacdes da concessao:
desvio do objeto da concessao ou suspensao da atividade concessionada; oposicdo reiterada a supervisao e
repetida desobediéncia as deliberacdées do concedente ou violacdo de leis ou regulamentos aplicaveis;
recusa em efetuar reparacées e manutencdes nos ativos da concessao, bem como em efetuar ampliacoes
necessarias a rede; aplicacdo de tarifas mais elevadas do que as definidas pelo regulador; e a transmissao
da concessao ou subconcessdo nao autorizada. Neste caso, a rescisdo implicara a transmissdo gratuita de
todos os bens e meios afetos a concessao para o concedente, sem que a concessionaria tenha direito a
receber qualquer indemnizacao, perdendo esta, ainda, a caucao prestada para efeito de garantia do
cumprimento do contrato, tudo sem prejuizo de o Estado ser indemnizado pelos prejuizos sofridos, nos
termos gerais do direito.

A REN Rede Eléctrica podera rescindir a concessdo com fundamento em incumprimento grave das
obrigacoes pelo concedente, se dai resultarem perturbacdes que ponham em causa o exercicio da
atividade concedida. A rescisdo por iniciativa da concessionaria implica a transmissdo de todos os bens e
meios afetos a concessdo para o concedente, sem prejuizo do seu direito a ser ressarcida dos prejuizos
que lhe tenham sido causados, incluindo o valor dos investimentos efetuados e lucros cessantes.

No que respeita ao resgate da concessao, o Estado pode resgatar a concessao sempre que motivos de
interesse publico o justifiquem, decorridos que sejam 10 anos sobre a data do inicio do respetivo prazo da
concessao. Pelo resgate, a concessionaria tem direito a uma indemnizacdao que deve atender ao valor
contabilistico a data do resgate dos bens revertidos, bem como ao valor de eventuais lucros cessantes.
Nesta senda, a data da extincao da concessao por decurso do prazo, os bens a ela afetos revertem para o
Estado nos termos previstos no contrato, o qual compreende o recebimento de uma indemnizacao pela
REN Rede Eléctrica correspondente ao valor liquido contabilistico dos bens afetos a mesma.
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Transporte de gas e gestdo global do sistema

A concessao para utilizacdo da RNTGN foi atribuida a REN Gasodutos pelo Estado Portugués por contrato
de concessao de 26 de setembro de 2006 (conforme aditado em 21 de fevereiro de 2012), pelo prazo de 40
anos a contar da referida data de celebracao do respetivo contrato, ao abrigo do Decreto-Lei n° 140/2006,
de 26 de julho, e suas posteriores alteracoes.

Este contrato tem por objeto a gestdao do SNGN, a operacao da RNTGN em alta pressao e o
desenvolvimento das infraestruturas necessarias, tudo sob o regime de prestacdo de servico publico.

O objeto do contrato de concessao da REN Gasodutos compreende as seguintes atividades: (i) gestao
global do sistema do gas; e (ii) a exploracdao da RNTGN, assegurando o transporte de gas natural.

Exceto para financiamento da atividade concessionada e, mesmo neste caso, sujeito a determinadas
condicdes, a oneracdo e transmissdo das acdes representativas do capital social da concessionaria
depende, sob pena de nulidade, de prévia autorizacdo do Ministro responsavel pela area da energia.

A REN Gasodutos mantém o direito de explorar os bens afetos a concessao até a extincdo desta e os ativos
apenas podem ser utilizados para os fins da mesma.

No ambito do contrato de concessdo e das respetivas bases de concessdo, a concessionaria devera
promover o financiamento adequado ao desenvolvimento do objeto da concessao, devendo manter, no
final de cada ano, um racio de autonomia financeira superior a 20%.

A extincao da concessao opera a transmissao para o Estado dos bens e meios a ela afetos. A concessao
pode ser extinta por acordo entre as partes, por rescisao, por resgate e pelo decurso do prazo.

O contrato de concessdo podera ser rescindido pelo Estado caso ocorra, nomeadamente mas sem limitar,
qualquer uma das situacdes a seguir descritas, com impacto significativo nas operacdes da concessao:
desvio do objeto da concessao ou suspensao da atividade concessionada; oposicao reiterada a supervisao e
repetida desobediéncia as deliberacdes do concedente ou violacdo de leis ou regulamentos aplicaveis;
recusa em efetuar reparacdes e manutenc¢des das infraestruturas da concessao, bem como em efetuar
ampliacoes necessarias a rede; recusa ou impossibilidade de a REN Gasodutos retomar a concessdao na
sequéncia de sequestro da mesma ou continuagao das situacdes que inicialmente o motivaram; aplicacéo
de tarifas mais elevadas do que as definidas pelo regulador; a transmissao da concessao ou oneracao da
mesma nao autorizada; e recusa de reconstituicao atempada da caucao dada em garantia do cumprimento
das obrigacdes pela concessionaria. Neste caso, a rescisdao implicara a transmissao gratuita de todos os
bens e meios afetos a concessao para o concedente, sem que a concessionaria tenha direito a receber
qualquer indemnizacao, perdendo esta, ainda, a caucao prestada para efeito de garantia do cumprimento
do contrato, tudo sem prejuizo de o Estado ser indemnizado pelos prejuizos sofridos, nos termos gerais do
direito.

A REN Gasodutos podera rescindir a concessao com fundamento em incumprimento grave das obrigacoes
pelo concedente, se dai resultarem perturbacoes que ponham em causa o exercicio da atividade
concedida. A rescisdo por iniciativa da concessionaria implica a transmissao de todos os bens e meios
afetos a concessao para o concedente, sem prejuizo do seu direito a ser ressarcida dos prejuizos que lhe
tenham sido causados, incluindo o valor dos investimentos efetuados e lucros cessantes.

No que respeita ao resgate da concessao, o Estado pode resgatar a concessao sempre que motivos de
interesse publico o justifiquem, decorridos 15 anos sobre a data do inicio do respetivo prazo da concessao.
Pelo resgate, a concessionaria tem direito a uma indemnizacao que deve atender ao valor contabilistico a
data do resgate dos bens revertidos, bem como ao valor de eventuais lucros cessantes.

Assim, na data da extincao da concessao por decurso do prazo, os bens afetos a REN Gasodutos revertem
para o Estado nos termos previstos no contrato, o qual compreende o recebimento de uma indemnizacao
pela REN Gasodutos correspondente ao valor liquido contabilistico dos bens afetos a mesma.

Se, no termo da concessao, esta nao tiver sido renovada ou nao tiver ainda sido decidida qual a nova
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entidade encarregada da gestao da concessao, o contrato de concessao pode ser prolongado pelo periodo
maximo de um ano, sob regime de servico publico ou através de qualquer outro titulo contratual juridico-
publico.

Rececdo, armazenamento e regaseificacdo de gas natural

A concessao da atividade de rececao, armazenamento e regaseificacao de GNL (em terminal GNL) foi
atribuida a REN Atlantico pelo Estado Portugués por contrato de concessdo, de 26 de setembro de 2006
(conforme aditado em 21 de fevereiro de 2012), pelo prazo de 40 anos a contar da referida data de
celebracao do respetivo contrato, ao abrigo do Decreto-Lei n.° 140/2006, de 26 de julho, e suas
posteriores alteracoes.

Este contrato tem por objeto principal a realizacao das seguintes atividades, sob o regime de prestacao de
servico publico: (i) rececao, armazenamento, tratamento e regaseificacdo de GNL; (ii) injecao de gas
natural em alta pressao na RNTGN ou a sua expedicao através de camides especializados para o efeito ou
de navios metaneiros; (iii) construcao, utilizacao, manutencao e expansao das infraestruturas do terminal
GNL (edificios, tanques, gasodutos, etc.).

Exceto para financiamento da atividade concessionada e, mesmo neste caso, sujeito a determinadas
condicoes, a oneracdo e transmissdo das acdes representativas do capital social da concessionaria
depende, sob pena de nulidade, de prévia autorizacao do Ministro responsavel pela area da energia.

O contrato de concessao encontra-se modelado por forma a refletir os custos de investimento, de
operacao e manutencao dos ativos afetos a concessao, a serem repercutidos nas tarifas aplicaveis a
concessionaria. No ambito do contrato de concessao e das respetivas bases de concessao, a concessionaria
devera promover o financiamento adequado ao desenvolvimento do objeto da concessdao, devendo
manter, no final de cada ano, um racio de autonomia financeira superior a 20%.

A REN Atlantico tem a obrigacado de, durante o prazo de vigéncia da concessao, manter o bom estado de
funcionamento, conservacao e seguranca dos bens e meios a ela afetos, efetuando todas as reparacoes,
renovacoes e adaptacdes necessarias para a manutencao dos ativos nas condicées técnicas requeridas.

A REN Atlantico mantém o direito de explorar os ativos afetos a concessao até a extingcdo desta e os ativos
apenas podem ser utilizados para os fins previstos na mesma.

A extincdo da concessdo opera a transmissdo para o Estado dos bens e meios afetos a REN Atlantico. A
concessao pode ser extinta, por acordo entre as partes, por rescisao, por resgate e pelo decurso do prazo.

O contrato de concessao podera ser rescindido pelo Estado caso ocorra, nomeadamente mas sem limitar,
qualquer uma das situacdes a seguir descritas, no caso de violacdo grave, nao sanada ou sanavel, das
obrigacdes contratuais pela REN Atlantico: desvio do objeto da concessao ou suspensdo ou interrupgao
injustificadas da atividade concessionada; oposicao reiterada a supervisao e repetida desobediéncia as
deliberacées do concedente ou violacdo de leis ou regulamentos aplicaveis; recusa em efetuar reparacoes
e manutencdes das infraestruturas da concessao; recusa ou impossibilidade de a REN Atlantico retomar a
concessao na sequéncia de sequestro da mesma ou continuacdo das situagdes que inicialmente o
motivaram; aplicacao de tarifas mais elevadas do que as definidas pelo regulador; a transmissao da
concessao ou oneracao da mesma nado autorizada; e recusa de reconstituicdo atempada da caucao dada
em garantia do cumprimento das obrigacoes pela concessionaria. Neste caso, a rescisdao implicara a
transmissao gratuita de todos os bens e meios afetos a concessao para o concedente, sem que a
concessionaria tenha direito a receber qualquer indemnizacdo, perdendo esta, ainda, a caucao prestada
para efeito de garantia do cumprimento do contrato, tudo sem prejuizo de o Estado ser indemnizado pelos
prejuizos sofridos, nos termos gerais do direito.

A REN Atlantico podera rescindir a concessao com fundamento em incumprimento grave das obrigacées
pelo concedente, se dai resultarem perturbacdes que ponham em causa o exercicio da atividade
concedida. A rescisdo por iniciativa da concessionaria implica a transmissdao de todos os bens e meios
afetos a concessao para o concedente, sem prejuizo do seu direito a ser ressarcida dos prejuizos que lhe
tenham sido causados, incluindo o valor dos investimentos efetuados e lucros cessantes.
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No que respeita ao resgate da concessao, o Estado pode resgatar a concessao sempre que motivos de
interesse publico o justifiquem, decorridos 15 anos sobre a data do inicio do respetivo prazo da concessao.
Pelo resgate, a concessionaria tem direito a uma indemnizacao que deve atender ao valor contabilistico a
data do resgate dos bens revertidos, bem como ao valor de eventuais lucros cessantes.

Na data da extincao da concessao por decurso do prazo, os bens a ela afetos revertem para o Estado
Portugués nos termos previstos no contrato, o que compreende o recebimento de uma indemnizacao pela
REN Atlantico correspondente ao valor liquido contabilistico dos bens afetos a mesma.

Se, no termo da concessao, esta nao tiver sido renovada ou nao tiver sido decidida qual a nova entidade
encarregada da gestao da concessdo, o contrato de concessao pode ser prolongado pelo periodo maximo
de um ano, sob regime de servico publico ou através de qualquer outro titulo contratual juridico-publico.

Em acréscimo, em 30 de outubro de 2000, foi celebrado um contrato de concessdo de uso privativo entre a
Administracao do Porto de Sines, S.A. e a REN Atlantico, tendo por objeto o uso privativo de uma parcela
de terreno do dominio publico do Estado, afeta a Administracdo do Porto de Sines, S.A., de forma que
nesse terreno fosse construido o terminal de GNL de Sines. A duracdo da concessdao do uso privativo
acompanha a duracdo da concessao do servico publico de gas. Decorrido o prazo da concessao, as obras
executadas no terreno e as instalacdes fixas referentes ao terminal reverterao para o Estado.

Armazenamento subterraneo de gas natural

A concessao da atividade de armazenamento subterraneo foi atribuida a REN Armazenagem pelo Estado
Portugués por contrato de concessao de 26 de setembro de 2006 (conforme aditado em 21 de fevereiro de
2012), por um periodo de 40 anos a contar da referida data de celebracao do respetivo contrato, ao abrigo
do Decreto-Lei 140/2006, de 26 de julho, e suas posteriores alteracoes.

Este contrato tem por principal objeto a realizacao das seguintes atividades, sob o regime de servico
publico: (i) rececdo, injecdo, armazenamento subterraneo, extracao, tratamento e entrega do gas natural
de modo a criar ou manter as reservas de seguranca de gas natural ou para entrega na RNTGN; e (ii)
construcao, utilizacdo, manutencao e expansao das cavidades de armazenamento subterraneo.

Exceto para financiamento da atividade concessionada e, mesmo neste caso, sujeito a determinadas
condicoes, a oneracdo e transmissdo das acbes representativas do capital social da concessionaria
depende, sob pena de nulidade, de prévia autorizacdo do Ministro responsavel pela area da energia.

O contrato de concessao encontra-se modelado por forma a refletir os custos de investimento, de
operacdo e manutencao dos ativos afetos a concessdo, a serem repercutidos nas tarifas aplicaveis a
concessionaria. No ambito do contrato de concessao e das respetivas bases de concessao, a concessionaria
devera promover o financiamento adequado ao desenvolvimento do objeto da concessdao, devendo
manter, no final de cada ano, um racio de autonomia financeira superior a 20%.

A REN Armazenagem tem a obrigacao de, durante o prazo de vigéncia da concessao, manter o bom estado
de funcionamento, conservacao e seguranca dos bens e meios a ela afetos, efetuando todas as reparacoes,
renovacoes e adaptacoes necessarias para manutencao dos ativos nas condicdes técnicas requeridas.

A REN Armazenagem mantém o direito de explorar os ativos afetos a concessao até a extincao desta e
estes ativos apenas podem ser utilizados para os fins previstos na mesma.

A extincao da concessdo opera a transmissao para o Estado dos bens e meios afetos a REN Armazenagem.
A concessao pode ser extinta, por acordo entre as partes, por rescisao, por resgate e pelo decurso do
prazo.

O contrato de concessao podera ser rescindido pelo Estado caso ocorra, nomeadamente mas sem limitar,
qualquer uma das situacdes a seguir descritas, no caso de violacdo grave, nao sanada ou sanavel, das
obrigacées contratuais pela REN Armazenagem: desvio do objeto da concessao ou suspensao ou
interrupcao injustificadas da atividade concessionada; oposicao reiterada a supervisao e repetida
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desobediéncia as deliberacoes do concedente ou violacdo de leis ou regulamentos aplicaveis; recusa em
efetuar reparacdes e manutencdes das infraestruturas da concessao ou recusa em efetuar as respetivas
ampliacdes necessarias; recusa ou impossibilidade de a REN Armazenagem retomar a concessdo na
sequéncia de sequestro da mesma ou continuacdo das situacdes que inicialmente o motivaram; aplicacdo
de tarifas mais elevadas do que as definidas pelo regulador; a transmissao da concessao ou oneracao da
mesma nao autorizada; e recusa de reconstituicao atempada da caucao dada em garantia do cumprimento
das obrigacdes pela concessionaria. Neste caso, a rescisao implicara a transmissao gratuita de todos os
bens e meios afetos a concessao para o concedente, sem que a concessionaria tenha direito a receber
qualquer indemnizacao, perdendo esta, ainda, a caucao prestada para efeito de garantia do cumprimento
do contrato, tudo sem prejuizo de o Estado ser indemnizado pelos prejuizos sofridos, nos termos gerais do
direito.

A REN Armazenagem podera rescindir a concessao com fundamento em incumprimento grave das
obrigacoes pelo concedente, se dai resultarem perturbacdes que ponham em causa o exercicio da
atividade concedida. A rescisao por iniciativa da concessionaria implica a transmissao de todos os bens e
meios afetos a concessao para o concedente, sem prejuizo do seu direito a ser ressarcida dos prejuizos
que lhe tenham sido causados, incluindo o valor dos investimentos efetuados e lucros cessantes.

No que respeita ao resgate da concessao, o Estado pode resgatar a concessao sempre que motivos de
interesse publico o justifiquem, decorridos 15 anos sobre a data do inicio do respetivo prazo da concessao.
Pelo resgate, a concessionaria tem direito a uma indemnizacao que deve atender ao valor contabilistico a
data do resgate dos bens revertidos, bem como ao valor de eventuais lucros cessantes.

Na data da extincao da concessao por decurso do prazo, os bens a ela afetos revertem para o Estado
Portugués nos termos previstos neste contrato, o qual prevé o recebimento de uma indemnizacao pela
REN Armazenagem correspondente ao valor liquido contabilistico dos bens afetos a mesma.

Se, no termo da concessao, esta nao tiver sido renovada ou nao tiver sido decidida qual a nova entidade
encarregada da gestao da concessdo, o contrato de concessao pode ser prolongado pelo periodo maximo
de um ano, sob regime de servico publico ou através de qualquer outro titulo contratual juridico-publico.

Exploracdo da zona piloto da energia a partir das ondas do mar

O Estado Portugués atribuiu em 2010, nos termos do disposto no n.° 3 do artigo 5.°, do Decreto-Lei n.°
5/2008, de 8 de janeiro, e do Decreto-Lei n.° 238/2008,de 15 de dezembro, a concessao para a exploracao
de uma zona piloto destinada a producdo de energia elétrica a partir das ondas do mar, a Enondas,
sociedade cujo capital social é integralmente detido pela REN.

Nos termos do Decreto-Lei n.° 238/2008, de 15 de dezembro, a concessao em causa tem a duracao de 45
anos (terminando em 2055) e inclui a autorizacao para (i) a implementacao das infraestruturas para
ligacdo a rede elétrica publica e (ii) a utilizacdo de recursos hidricos do dominio publico hidrico, (iii) a
fiscalizacdo da utilizacao por terceiros dos recursos hidricos necessarios a producao de energia elétrica a
partir da energia das ondas, bem como (iv) a competéncia para a atribuicdo das licencas de
estabelecimento e de exploracado da atividade de producdo de energia elétrica e respetiva fiscalizagao.

Ao abrigo do contrato de concessao e da legislacao aplicavel, é garantida a Enondas uma remuneragao
adequada pela concessdo, através do reconhecimento dos custos de investimento, operacdo e
manutencdo, desde que previamente aprovados pelo membro do Governo responsavel pela area da
energia, apos parecer vinculativo da ERSE.

O contrato de concessdo podera ser rescindido pelo Estado caso ocorra, nomeadamente mas sem limitar,
qualquer uma das situacdes a seguir descritas, no caso de violacdo grave, nao sanada ou sanavel, das
obrigacoes contratuais da pela Enondas: desvio do objeto da concessdo; inobservancia do prazo
contratualmente fixado, se imputavel a concessionaria, para entrada em funcionamento da Zona Piloto
(zona identificada e delimitada para desenvolvimento da atividade concessionada); interrupcao
prolongada ou abandono injustificadas da atividade concessionada quando por periodo superior a 1 ano;
oposicao reiterada a supervisao e repetida desobediéncia as deliberagcées do concedente ou violacao de
leis ou regulamentos aplicaveis; recusa em efetuar reparacoes e manutencdes das infraestruturas da
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concessao; nao pagamento das contrapartidas da concessao por prazo superior a 1 ano; o trespasse,
cedéncia, alienacao ou oneracao da concessao quando ndo autorizada; e ndao pagamento de multas pela
concessionaria. Neste caso, a rescisdo implicara a transmissao gratuita de todos os bens e meios afetos a
concessao para o Estado e a perda do fundo de conservacdo e renovacdo (constituido a partir de 5% dos
lucros anuais da concessionaria), sem que a concessionaria tenha direito a receber qualquer
indemnizacao, tudo sem prejuizo da responsabilidade civil em que a concessionaria eventualmente incorra
e das sancoes previstas no respetivo contrato de concessao.

A Enondas podera rescindir a concessao com fundamento em incumprimento grave das obrigacdes pelo
concedente, se dai resultarem perturbacdes que ponham em causa o exercicio da atividade concedida. A
rescisao por iniciativa da concessionaria implica a transmissao de todos os bens e meios afetos a concessao
para o concedente, sem prejuizo do seu direito a ser ressarcida dos prejuizos que lhe tenham sido
causados, incluindo o valor contabilistico dos investimentos efetuados e por si suportados, bem como
lucros cessantes.

A Enondas tem o direito, ainda, a resolver o contrato de concessao a partir do quinto ano da entrada em
funcionamento da Zona Piloto, caso se verifique que, apesar dos mecanismos contratuais para
remuneracao da Enondas, se verifique um prejuizo acumulado superior a €6 milhdes, conforme parametros
de calculo melhor definidos no contrato. Neste caso, o Estado podera quer proceder a compensacao
financeira da concessionaria, em condicdes de neutralidade financeira, quer optar por indemnizar a
concessionaria pelo valor dos prejuizos liquidos acumulados, acrescido do montante correspondente ao
valor do investimento previsto nos termos do contrato, desde que realizado pela concessionaria e nao
amortizado, até ao limite maximo de €6 milhdes, ndo tendo no entanto a concessionaria o direito a ser
indemnizada por lucros cessantes

No que respeita ao resgate da concessao, o Estado pode resgatar unilateralmente a concessao sempre que
motivos de interesse pUblico o justifiquem, decorrido 1 ano sobre a data da notificacdo a concessionaria
da intencao de resgate. Pelo resgate, a concessionaria tem direito a uma indemnizacao calculada com
base numa avaliacdo a efetuar por duas entidades de referéncia, atendendo-se sempre ao valor
contabilistico dos investimentos efetuados e efetivamente suportados pela concessionaria.

Na data da extincao da concessao por decurso do prazo, os bens a ela afetos revertem gratuitamente para
o Estado, ndo tendo a concessionaria qualquer direito a indemnizacdo. Nao obstante, os bens objeto da
reversao que tenham sido adquiridos pela concessionaria com recurso ao financiamento da atividade
objeto da concessao - que ndo se encontrem amortizados -, deverdo ser pagos pelo seu valor contabilistico
e nao amortizado, desde que a respetiva aquisicao tenha sido previamente aprovada pelo concedente.

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 REN, designadamente: (i) o contrato de concessao da
atividade de transporte de eletricidade através da RNT, celebrado com a REN Rede Eléctrica; (ii) o
contrato de concessao da atividade de transporte de gas natural através da RNTGN, celebrado com a REN
Gasodutos; (iii) o contrato de concessao da atividade de rececao, armazenamento e regaseificacao de GNL
no terminal de Sines, celebrado com a REN Atlantico; e (iv) o contrato de concessao da atividade de
armazenamento subterraneo de gas natural, celebrado com a REN Armazenagem.

Os referidos contratos de concessao foram alterados com as finalidades principais de: (i) detalhar as
funcoes dos operadores da RNT e da RNTGN; (ii) desenvolver o regime de acompanhamento e supervisao
das atividades das concessionarias pelo Estado Portugués; e (iii) precisar os termos aplicaveis a prestacao
de informacao por cada uma das concessionarias, ajustando ainda o respetivo clausulado contratual as
disposicoes legais e regulamentares que entraram, entretanto, em vigor, em particular os Decretos-Leis
n.°77/2011 e n.°78/2011, ambos de 20 de junho.
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16.9. INFORMACAO SOBRE TENDENCIAS

Tendo em conta as caracteristicas especificas e a forma de regulacdo a que a REN esta sujeita, a
exposicao da REN a alteracées no consumo, volume de vendas, custos de producao ou precos finais da
energia € minima ou mesmo inexistente.

Desta forma, as tendéncias, incertezas, compromissos ou acontecimentos, com probabilidade de afetar as
perspetivas da REN a curto ou médio prazo, ocorridas entre o termo do exercicio de 2013 e a data deste
Prospeto limitam-se a CESE.

A CESE foi criada como um mecanismo financeiro tendo em vista a promocao da sustentabilidade sistémica
do setor energético portugués, através da criacdo de um fundo separado e independente ao qual as
receitas obtidas serao adstritas. A REN estima que a CESE a pagar pela REN em 2014 ascendera
aproximadamente a € 25 milhdes. Este montante tera um impacto negativo correspondente nas receitas
liquidas da REN. Embora o pagamento da CESE esteja previsto apenas para o ano de 2014, é possivel que a
CESE seja mantida em 2015 e anos seguintes, nao podendo a REN assegurar que a mesma nao se mantera
em exercicios futuros, nem que um imposto similar ou mais alto nao venha a ser criado no futuro, quer
com carater temporario quer permanente. Ainda que nao tenha sido formalmente aprovada nem seja
conhecida a sua configuracao concreta - desconhecendo-se, consequentemente, o impacto estimado para
a REN - algumas declaracoes publicas recentes de membros do Governo indicam que a CESE devera ser
mantida em 2015. A REN continua a aferir o impacto da CESE no seu negocio e esta a avaliar as suas
opcoes para a contestar.

De entre as tendéncias, incertezas, compromissos e acontecimentos com probabilidade de afetar
significativamente as perspetivas da REN no curto ou médio prazo destacam-se, para além da CESE, as
alteracdes ao enquadramento regulatorio da eletricidade para o novo periodo regulatério. O atual periodo
regulatorio da eletricidade termina em dezembro de 2014. Para o novo periodo regulatorio, a ERSE ira
rever o enquadramento e respetivos parametros regulatérios para o periodo de 2015 a 2017 e fixar as
regras para definicao dos proveitos permitidos a auferir pela REN nesse periodo.

A REN verificou ainda as seguintes tendéncias no mercado energético global: (i) a descarbonizacao do setor
energético, especialmente em economias desenvolvidas, aumentando a necessidade de melhoria da
conectividade e flexibilidade da rede, continua a ser uma preocupa¢ao importante; (ii) a crescente
necessidade da integracao da rede europeia com vista ao aumento da seguranca de abastecimento e
reducdo das necessidades de producao de energia elétrica de back up; e (iii) a continua verificacdo de
oportunidades de investimento relevantes em mercados emergentes.

16.10. INVESTIMENTOS
Aspetos gerais

A tabela abaixo ilustra os investimentos realizados pela REN nos periodos indicados:

Ano findo em Trimestre findo em 31 de
31 de dezembro mar¢o
2011 2012 2013 2013 2014
(Em milhées de €)
INVESEIMENTOS .. uvvtitteieeieiiieieiiereereerenneeaannns 349 201 188 20 10

Os investimentos da REN diminuiram de €349 milhdes em 2011 para €188 milhdes em 2013, sofrendo um
decréscimo de 46,2%, devido a diminuicao do investimento na construcdao de novas infraestruturas, em
virtude das dificeis condicbes macroecondémicas. Os investimentos da Empresa caracterizam-se pela sua
sazonalidade, sendo que a maioria do investimento se concentra normalmente no final de cada exercicio.

A 31 de marco de 2014, os compromissos assumidos relacionados com investimentos relativos a 2014 eram

de €57 milhoes, dos quais €45 milhdes relativos a atividade de energia elétrica da REN e €12 milhoes
relativos a atividade de gas da REN.
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Nesta data estdao em curso investimentos no valor total de €88 milhdes, sendo €56 milhdes relativos a
atividade elétrica e €32 milhdes relativos a atividade de gas. Estes investimentos serao financiados pelos
fluxos de caixa gerados pelas atividades operacionais do grupo REN e por endividamento contraido sob a
forma de valores mobiliarios emitidos no mercado de capitais e de empréstimos bancarios.

A REN anunciou ainda a sua intencao de, nos proximos 3 anos, levar a cabo, em Portugal, investimentos
futuros agregados no montante aproximado de €200 milhdes por ano, no ambito da prossecucao das suas
atividades de energia elétrica e gas natural, bem como de, até 2016, levar a cabo, a nivel internacional,
investimentos no valor global de até €700 milhdes, aproximadamente, nao tendo sido assumidos, no
entanto, quaisquer compromissos firmes pelos 6rgaos sociais da REN quanto a concretizacdo dos referidos
investimentos.

O valor anunciado quanto a investimentos futuros no mercado nacional engloba os seguintes principais
investimentos:

Eletricidade

» Ligacao Minho-Galiza;

» LigacOes a novas barragens hidroelétricas;

» Reforco do abastecimento a Lisboa e Porto;

» Upratings e reforco de linhas no interior norte de Portugal.

Gas Natural

» Terceira ligacao Celorico da Beira-Vilar de Frades (Zamora);
» Estacao de compressao do Carregado;

» Otimizacdo da capacidade de injecao e extracao da estacdo de gas e adequacao do processo de
extracao aos novos limites de operacao das cavidades;

. Duas novas cavernas de armazenamento subterraneo.

O valor anunciado quanto a investimentos futuros no mercado internacional aguarda o surgimento de
oportunidades especificas de greenfield e M&A e estara preferencialmente dirigido a oportunidades na
América Latina, paises africanos de lingua portuguesa e noutras geografias, em particular Europa, China e
paises CCG (incluindo Oma).

Investimentos na RNT de eletricidade da REN

No primeiro trimestre de 2014, a REN realizou investimentos de €7,0 milhdes em infraestruturas de
transporte, o que compara com os investimentos de €16,5 milhdes realizados no primeiro trimestre de 2013.
Os investimentos significativos realizados no primeiro trimestre de 2014 foram os seguintes:

* Investimentos na construcao do Posto de Corte de Vieira do Minho, a 400 kV, para ligacao dos
reforcos das centrais hidroelétricas do Cavado;

* Trabalhos de construcao nova subestacdo de Fafe 150/60 kV, para reforco de alimentacado a
distribuicao.

Em 2013, a REN realizou investimentos no valor total de €157,6 milhdes, de que se destacam como mais
significativos os seguintes:

= Concluiu uma nova linha na regiao transmontana para fechar a malha da rede de 220kV entre
Lagoaca e Valdigem;
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Investiu no eixo do rio Douro, acrescentando uma ligacao de 400kV entre Armamar e Recarei e
entre Recarei e Vermoim, onde entrou em operacao o novo setor de 400Kv, tendo como objetivo a
melhoria da capacidade de interligacdo e a seguranca e fiabilidade do abastecimento a regiao do
Grande Porto;

Acrescentou uma linha aérea a 150 kV entre Falagueira e Castelo Branco, na regiao centro;
Concluiu uma nova subestacao de 400/60kV na Feira;

Investiu, na area da Grande Lisboa, no reforco do abastecimento a clientes através da construcio
de um novo circuito subterraneo de 220kV e do reforco de 400kV em subestacdo existente na

margem sul do Tejo; e

Iniciou a instalacdo de 7 novos transformadores, aumentado a poténcia total em 1.069 MW.

Em 2012, a REN realizou investimentos no valor total de €155,5 milhdes, de que se destacam como mais
significativos os seguintes:

Investiu em projetos para melhoria da seguranca, fiabilidade e capacidade de rececao da RNT;
Concluiu uma nova subestacdo de 220/60kV na regiao de Tras-os-Montes (Valpacos);

Acrescentou duas novas ligacoes de 220kV em circuito subterraneo na area metropolitana do
Porto;

Construiu um novo circuito subterraneo de 220kV e reforcou em 220kV uma subestacdo existente
na regiao de Lisboa;

Concluiu uma ligacao de 400kV entre a Marateca e Fanhdes; e

Acrescentou 5 novos transformadores, aumentando a poténcia total em 850 MVA.

Em 2011, a REN realizou investimentos no valor total de €267,9 milhdes, de que se destacam como mais
significativos os seguintes:

Na zona internacional do Douro, remodelou um posto de corte e construiu uma nova linha de
ligacao de 400kV;

Concluiu uma linha aérea de 220kV em Tras-os-Montes;

Investiu, na area do Porto, na construcdao de uma nova subestacdo de 220/60kV, no reforco de
subestacdo existente acrescentando um nivel de 220kV, e na construcao de uma ligacdo de
circuito subterraneo;

Construiu uma ligacao de 400kV na regiao centro de Portugal;

Na regiao de Lisboa, construiu uma nova subestacdo e entrou em servico um novo circuito
subterraneo de 220kV;

Desviou a linha aérea de 400 kV de Palmela-Ribatejo, de modo a introduzir um nivel de 400kV
numa subestacao existente;

Concluiu uma nova subestacao no Algarve (Tavira) com 2 novos transformadores e completou a
rede planeada de 400 kV e 150kV; e

Acrescentou 15 novos transformadores, aumentando a poténcia total em 1.680 MVA.
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Reforco, Modernizacdo e Expansao da RNT

A REN Rede Eléctrica pretende reforcar, modernizar e expandir a RNT, tendo em vista satisfazer as
exigéncias do respetivo contrato de concessdo, assegurando as necessarias condicdes para satisfacdo, pela
rede de transporte, do equilibrio continuo entre producdo e procura, tendo em conta a respetiva dinamica.
Identificam-se, de seguida, os principais catalisadores dos atuais planos de expansao e modernizacao da
RNT:

* Aumentar a capacidade de transporte em linha com o consumo crescente de eletricidade. Nao
obstante a conjuntura econémica internacional incerta e a reducao da procura interna nos Ultimos
anos, a REN confia na recuperacao do crescimento a longo prazo do consumo de eletricidade em
Portugal, colocando Portugal mais perto dos padroes europeus médios de consumo.
Adicionalmente, a procura varia significativamente ao longo de toda a rede de transporte e, ainda
gue a procura anual total possa ter diminuido nos Gltimos anos, a procura aumentou em muitas
areas especificas e os seus padroes mudaram, em alguns casos exigindo reforcos da rede de
transporte. Este crescimento requerera aumentos na capacidade de transporte de eletricidade da
REN Rede Eléctrica e a abertura de novas subestacdes de transporte e de apoio a distribuicao,
conduzindo ao crescimento do RAB.

= Promover ligacdes a novos centros eletroprodutores, nomeadamente a produtores em “regime
especial (tarifas feed-in)”. Os objetivos da UE e nacionais para a energia renovavel deverado
conduzir a integracdo de um numero crescente de produtores a partir de recursos renovaveis,
especialmente os de natureza endogena, que tém uma distribuicdo geografica dispersa, o que
requerera que novos eixos da RNT sejam desenvolvidos. E expectavel que a capacidade instalada
de producao de eletricidade a partir de fontes de energia renovavel em Portugal aumente de
10.913 MW, em 2013 (da qual 5.652 MW a partir de recursos hidricos e 4.368 MW a partir de
recursos eolicos) de acordo com as estimativas internas da REN, para cerca de 15.800 MW em 2020
(da qual se prevé que 8.900 MW seja produzida a partir de recursos hidricos e 5.300 MW a partir
de recursos edlicos) (Fonte: Plano Nacional de Acdo para as Energias Renovdveis para o periodo
2013 -2020, Estratégia para as Energias Renovdveis - PNAER 2020, aprovado na Resolucdo do
Conselho de Ministros n.° 20/2013, de 10 de abril).

* Preparar o quadro de infraestruturas exigido, que sera necessario para dar resposta a alteracoes
da rede elétrica europeia orientadas pelas politicas energéticas da UE e pelos regulamentos da
rede. Um dos principais objetivos consistira no desenvolvimento de condicbes para atingir um
equilibrio entre a volatilidade registada do lado da oferta, a qual é inerente a alguma energia
renovavel, e a flexibilidade do lado da procura.

» Aumentar a capacidade das interligacoes com a rede de transporte espanhola, com vista a um
mercado ibérico integrado com menos restricoes, e, em Ultima analise, a um mercado elétrico
Europeu integrado. A REN Rede Eléctrica encontra-se, atualmente, a planear colocar em
operacdo, com Espanha, duas novas interligaces de 400 kV. E atualmente expectavel que a
primeira interligacdo esteja em operacao ja em 2014, e a segunda em 2016. De acordo com as
estimativas internas da REN, é ainda expectavel que estas novas interligagdes venham aumentar a
capacidade de interligacao do valor atual de, aproximadamente, 2.000 MW para 3.000 MW, assim
cumprindo com o acordo celebrado entre Portugal e Espanha, e as conclusées do Conselho
Europeu, de 21 de marco de 2014, o qual levara a uma capacidade liquida de transporte superior a
10% da capacidade instalada de producao de energia elétrica.

* Diminuir o atual impacto social e ambiental da rede existente, nomeadamente nas areas
metropolitanas de Lisboa e Porto, de modo a conseguir uma melhor integracao das infraestruturas
elétricas areas urbanas consolidadas e em areas nao urbanas sob protecao da UNESCO.

Os programas de investimento planeados cobrem a integracao da producao a partir de fontes de energia
renovavel (incluindo energia hidrica e edlica), o reforco das ligacdes as redes de distribuicao e de
consumidores em MAT, o reforco da capacidade de interligacdo e da rede interna, a melhoria do impacto
ambiental e a modernizacao dos ativos mais antigos.
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Investimentos nas infraestruturas de gas natural

No primeiro trimestre de 2014, a REN investiu um total de €2,5 milhGes nas infraestruturas de gas natural,
comparativamente com um total de €3,8 milhdes no primeiro trimestre de 2013, de que se destaca como
importante o investimento na construcdo da cavidade REN-C6 na armazenagem subterranea de gas

natural.

Em 2013, a REN investiu um total de €29,9 milhdes na melhoria das suas infraestruturas de gas natural.
Seguem-se os investimentos mais significativos de 2013:

A REN investiu na REN Gasodutos para reforcar a seguranca de abastecimento, na construcao de
76km de gasodutos ligando Mangualde a Celorico da Beira (1.% fase da 3.? interligacao a Espanha) e
a Guarda, ligando em anel a RNTGN na regido da Beira Alta, incluindo a construcdo de quatro
novas estacoes; e a atualizacao tecnologica do sistema SCADA; e

A REN investiu na REN Armazenagem para continuar a construcao de uma quarta caverna (REN-
C6), concluir o processo de licenciamento do projeto da caverna que foi iniciado em 2012 (REN-
C8), efetuar melhorias no sistema de bombagem de alta pressao na estacao de lixiviacao para
melhorar a eficiéncia energética e atualizar o sistema de combate a incéndios na estacao de gas.

Apenas foram efetuados investimentos menores na REN Atlantico em 2013.

Em 2012, a REN investiu um total de €45,0 milhdes na melhoria da infraestrutura de gas natural. Foram
0s seguintes os investimentos significativos realizados em 2012:

A REN investiu na REN Gasodutos na construcao do gasoduto Mangualde/Celorico/Guarda, na
recuperacao e automacao da estacao da Bidoeira e no desenvolvimento do processo da
atualizacao do sistema SCADA, tendo em vista o reforco da qualidade dos niveis de servicos, a
atualizacao da tecnologia e otimizacao da RNTGN;

A REN investiu na REN Armazenagem no estudo de diagnostico do estado e condicbes da
estacao de gas, na continuidade da construcao da caverna REN-C6, na conclusao do estudo de
impacto ambiental e de engenharia para a caverna REN-C8 e na instalacdo de um sistema de
medicao fiscal em cada caverna, para cumprimento das normas; e

A REN investiu na REN Atlantico para concluir a construcdo do projeto de expansao do Terminal
de GNL, aumentando a capacidade de armazenagem para 390.000 metros clbicos e a
capacidade de emissao de gas natural para 1.350.000 m3(n)h.

Em 2011, a REN investiu um total de €81,4 milhdes na melhoria da infraestrutura de gas natural nos
seguintes projetos que representam os investimentos significativos realizados nesse ano:

A REN investiu na REN Gasodutos para a implementacdao do plano de desenvolvimento e
investimento na RNTGN, adicionar quatro novas estacbes de entrega de gas natural,
aumentando a capacidade noutra estacado, concluir trés atualizacdes adicionais de estacdes de
juncdo e concluir o alargamento da estacao do Chaparral para garantir o fornecimento de gas
natural devido a expansao da refinaria de Sines;

A REN investiu na REN Armazenagem na construcao de uma nova caverna (REN-C6), com a
perfuracao do furo e o inicio do processo de lixiviacao; e

A REN investiu na REN Atlantico nas obras de expansao do Terminal GNL iniciadas em 2010.

Reforco, Modernizacdo e Expansdao da RNTGN

Em relacdo a futuros investimentos, a REN acredita que o crescimento da RNTGN sera feito
principalmente pelo aumento da capacidade de procura e seguranca dos requisitos de fornecimento,
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permitindo rotas alternativas para fornecimento de gas aos consumidores portugueses.

De facto, juntamente com o operador da rede de transporte espanhola, a REN esta atualmente a propor
a construcdo de uma terceira interconexdo de fluxos bidirecionais entre os sistemas de gas de Portugal
e Espanha, desenvolvido ao longo do eixo sudoeste - nordeste que permitira o acesso ao gas de fontes
alternativas através de uma nova rota, contribuindo para o reforco da seguranca no fornecimento e o
estabelecimento de um verdadeiro mercado ibérico de gas, com competitividade acrescida. A este
projeto foi atribuido o estatuto de projeto de interesse comum de acordo com o novo Regulamento
Europeu n.° 347/2013, de 17 de abril, do Parlamento Europeu e do Conselho, e é parte de um recém-
criado eixo de fornecimento a Europa, envolvendo Portugal, Espanha, Franca e Alemanha, que pretende
tirar partido do potencial de importacao das infraestruturas de gas na Peninsula Ibérica a uma escala
europeia, com maior énfase nos Terminais de GNL existentes.

Na auséncia de atrasos ou fatores imprevistos e sem prejuizo de os planos de investimentos neste ambito
se encontrarem dependentes de aprovacdes (vide Capitulo 4 - “Fatores de Risco”), espera-se que a
terceira interconexao entre as redes de gas de Portugal e Espanha entre em servico no final de 2018.
Sera concomitantemente construida uma estacdo de compressdao de gas no Carregado, destinada a
aumentar a capacidade de transporte da rede de alta pressao, que permitira o uso do potencial total de
emissao do terminal de GNL de Sines e, assim, reforcar o papel importador previsto para esta
infraestrutura numa escala ibérica e europeia, em linha com as recentes declaracbes da Comissdao
Europeia, tendo em vista a implantacao de novas alternativas estratégicas a importacao do gas russo.

Os restantes investimentos principais no setor do gas, pela REN, deverao consistir: (i) na finalizacdo da
construcao de uma caverna de sal no Carrico, que se espera entre em operacao até ao final de 2014 e a
construcao de uma outra caverna de sal a ser desenvolvida através de um regime de lixiviacao lento mas
variavel que permitird que a mesma esteja concluida no momento mais oportuno para o setor do gas; e
(i1) em novos ramais e estacoes de regulacdo e medicao de entrega de gas para permitir o crescimento
do mercado de gas e ligar novos clientes e novas areas.

A REN candidatar-se-a a subsidios especiais disponibilizados pelo Connecting Europe Facility,
recentemente criado pela UE, para financiar parcialmente o projeto da terceira interconexao. O
montante do referido subsidio dependera da alocacdo do custo transfronteirico do projeto entre
Portugal e Espanha, que sera decidido pelos reguladores de ambos os paises. Em qualquer caso, tal
subsidio nunca podera exceder 50% do custo agregado do projeto. Por outro lado, a REN espera financiar
os investimentos através de fluxos de caixa das suas operagdes, empréstimos bancarios e/ou ofertas no
mercado de capitais, dependendo dos prazos de financiamento.

Investimentos Financeiros
A REN detém participagbes nos seguintes investimentos financeiros:
= Em 2008, a REN adquiriu uma participacao de 1% do capital social da Enagas (o operador do
sistema de transporte de gas natural em Espanha), no ambito de uma parceria estratégica com
esta entidade;
= Em 2007, a REN adquiriu uma participacao de 1% do capital social da REE (o operador do sistema
de transporte de eletricidade em Espanha), no ambito do acordo assinado entre os Governos de

Portugal e Espanha;

» Em 2012, a REN adquiriu 7,5% do capital social da HCB em Mocambique pelo valor de €38,4
milhodes.

16.11. INVESTIGAGAO E DESENVOLVIMENTO, PATENTES E LICENGAS
Investigacao e Desenvolvimento
Em maio de 2013, nos termos de um acordo de parceria tecnoloégica com a SGID, a REN fundou um novo

centro de investigacdo e desenvolvimento (“/&D”) em Portugal dedicado ao setor energético, o “R&D
Nester”.
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O centro é controlado conjuntamente pela REN e pelo CEPRI e pretende ser um centro global de I&D,
utilizando um pensamento estratégico e uma abordagem multicultural para promover solucdes inovadoras
para um sistema energético inteligente, limpo, eficiente e sustentavel, quer através da prossecucao de
atividades de investigacao e desenvolvimento em sentido estrito, quer através da prestacao de servicos de
consultoria e de formacao relacionados.

Em 2013, a REN manteve a sua participacao em novos projetos europeus, previstos no sétimo programa-
quadro da Comissao Europeia (FP7), como por exemplo o “iTESLA” (ferramentas inovadoras para a seguranca
dos sistemas elétricos em grandes areas, a serem desenvolvidos até 2015) e o “e-highways 2050”
(desenvolvimento de uma metodologia de planeamento “top down” para a rede pan-europeia).

Ao nivel nacional, em 2013, a REN envolveu-se num numero consideravel de projetos, focados na melhoria
da gestao das redes elétricas (através de abordagens eficiéncia - custo) e na minimizacdo do impacto
ambiental. Através da sua marca de 1&D “Nester”, a REN iniciou quatro projetos de raiz: Distribuicdo de
Energias Renovdveis (focado em instrumentos para o desenvolvimento de renovaveis), Subestacdo do Futuro
(com foco na protecao, automacao, controlo, monitorizacdo e nos sistemas de medicao no ambito das redes
inteligentes), Armazenamento de Energia (investigando novas tecnologias de armazenamento e de gestao) e
Redes de Energia Renovdveis AC/DC (com o objetivo de criar um poderoso centro de simulacdo também
abarcando redes hibridas de energia de larga escala).

O investimento da REN em I&D durante os anos de 2013, 2012 e 2011 foi, aproximadamente, de €0,9
milhdes, €0,96 milhdes e €1,0 milhao, respetivamente.

No ambito do “R&D Nester”, atual veiculo da REN para atividades de 1&D, prevé-se ter uma despesa em |&D
no periodo 2014-2016 de cerca de €8 milhdes, incluindo custos e despesas operacionais.

16.12. PATENTES E PROPRIEDADE INTELECTUAL

A REN detém software protegido por direitos de autor registados. Este software foi desenvolvido
internamente ou encomendado externamente. A REN detém igualmente diversas marcas registadas e
logotipos. Algumas publicagdes, materiais de marketing, imagens e outros conteldos audiovisuais utilizados
no desenvolvimento da sua atividade estao igualmente protegidos por direitos de autor detidos pela REN.

A REN nao detém quaisquer patentes, desenhos registados ou quaisquer outros direitos de propriedade
intelectual registados para além dos acima mencionados.

16.13. IMOVEIS, INSTALAGOES E EQUIPAMENTOS

Imoveis, instalacdes e equipamentos

As sociedades do grupo REN s&o proprietarias e arrendatarias de diversos imdveis, localizados em Portugal,
sobre os quais nao incidem 6nus ou encargos significativos, com excecdao do direito de superficie
constituido a favor da Turbogas em relacao ao imovel do centro eletroprodutor de ciclo combinado a gas
natural da Tapada do Outeiro, pelo prazo de duracao do respetivo CAE.

Os principais ativos do grupo REN estdo relacionados com as suas infraestruturas de eletricidade e gas, assim
como alguns edificios de escritorios. Em geral, os ativos do grupo REN sdo detidos através de concessbes e
reverterao para o Estado Portugués apds a cessacdo dessas concessoes.

Identifica-se, de seguida, de forma genérica, os imoveis detidos ou utilizados por estas sociedades.

REN Rede Eléctrica

O patrimoénio da REN Rede Eléctrica inclui uma unidade econdémica na qual se encontram compreendidos,

entre outros bens e direitos, 969 prédios, dos quais 512 se encontram registados junto do Registo Predial e
546 prédios encontram-se registados junto da Autoridade Tributaria.
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Uma parte substancial destes prédios encontra-se, ainda, pendente de descricdo no registo predial e/ou
de inscricdo na matriz, procedimento cuja morosidade resulta de tais prédios terem tido origem em
complexos processos de expropriacao por utilidade publica.

Uma parte importante destes imdveis respeita aos seguintes centros eletroprodutores (aproveitamentos
hidroelétricos):

ZONA Centros Eletroprodutores :Setga:lgr?:azgzc::;?ss; Prédios Registados PrédiosRI;eg?sc:;ntes de
Alto Lindoso Concluido 21
Touvedo Concluido 5
Canicada Concluido 5
Venda Nova/Vila Nova Concluido 3
Vilarinho das Furnas Em regularizacao 11
Cavado/Lima
Salamonde Em regularizacao 4
Alto Rabagéao Em regularizacao 2 2
V.Nova/Vila Nova/Cabreira Concluido 18
Venda Nova/Paradela Em regularizacao 14 150
Venda Nova Il (Frades) Em regularizacao 38 27
Miranda do Douro Concluido 1
Picote Concluido 1
Bemposta Concluido 79
Pocinho Concluido 13
Valeira Em regularizacao 15 1
Douro
Vilar Tabuaco Concluido 12
Régua Concluido 4
Carrapatelo Em regularizacao 1 4
Torrao Em regularizacao 7 2
Crestuma Em regularizacao 9
Caldeirao Concluido 32
Aguieira Em regularizacao 3 3
Raiva Concluido 6
Cabril Concluido 5
Tejo - Mondego
Bouca Concluido 4
Castelo de Bode Em regularizacao 2 1
Pracana Concluido 10
Fratel Em regularizacao 1 1
Total 302 216

A acrescer aos imoaveis onde os centros eletroprodutores se encontram instalados, a REN Rede Eléctrica é
ainda titular dos direitos reais necessarios ao uso dos imoveis nos quais se encontram localizadas as
estacoes e subestacoes, os postos de corte ou de seccionamento e repetidores de telecomunicacées, os
quais se encontram localizados, entre outros, nos concelhos de Pedrdgao, Portel, Ponte da Barca,
Amadora, Batalha, Viseu, V. Nova de Gaia, Cinfaes, Alenquer, Lisboa, Castelo Branco, Celorico da Beira,
Chaves, Matosinhos, Valongo, Santiago do Cacém, Estarreja, Faro, Evora, Nisa, Loures, Seixal, Ferreira do
Alentejo, Covilha, Vieira do Minho, Figueira da Foz, Mogadouro, Anadia, Alcacer do Sal, Agueda, Vila
Verde, Ourique, Palmela, Braga, Abrantes, Penela, Sao Miguel, Lagarteira, Coimbra, Moncorvo, Pombal,
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Odivelas, Portimao, Benavente, Porto, Paredes, Famalicdo, Caldas da Rainha, Odemira, Santarém,
Setubal, Almada, Cascais, Silves, Penafiel, Lamego, Maia, Seia, Viana do Castelo, Tomar, Montalegre.

A REN Eléctrica é também titular de um direito de superficie, no concelho de Santiago do Cacém, onde se
encontra instalada a Subestacdo de Sines, constituido em 1983, pelo prazo de 40 anos, tendo sido
convencionado, o pagamento, a titulo de preco, de uma prestacao anual (atualizavel), que em 2013 foi no
montante de 65.058,50 Euros.

A REN Rede Eléctrica é ainda titular das servidoes necessarias ao estabelecimento e exploracdo das linhas
de MAT que integram a RNT, as quais, na sua grande maioria, nao sao objeto de Registo Predial, por se
tratarem de servidoes aparentes. As serviddes nao aparentes, como sejam as das linhas subterraneas,
estao registadas.

Entre os restantes imoveis detidos pela REN Rede Eléctrica, importa destacar:

* O Centro de Despacho Nacional, sediado em Sacavém (Loures), que coordena o funcionamento
global e garante o equilibrio do SEN, o qual se encontra localizado no prédio urbano inscrito sob o
artigo 2785 da matriz urbana da freguesia de Sacavém e descrito na Conservatdria do Registo
Predial de Loures sob o n° 2567;

» O Centro de Operacao da Rede, sediado em Vermoim (Maia), que permite a monitorizacao e
operacao remota dos equipamentos da RNT, o qual se encontra localizado no prédio urbano que
integra os artigos 3114 a 3122, 1851 e 1852 da matriz urbana da freguesia de Vermoim e se
encontra descrito na Conservatoria do Registo Predial da Maia sob o n° 1748;

*» O edificio da sede do Emitente, na Avenida Estados Unidos da América, n.° 55, freguesia de
Alvalade, em Lisboa, Portugal, o qual se encontra inscrito nas financas sob o artigo matricial 640-U
e descrito na Conservatoria de Registo Predial competente sob o nUmero 19459.

REN Armazenagem

De entre os bens corporeos detidos pela REN Armazenagem destacam-se as instalacdées de armazenamento
subterraneo de gas natural, sitas em Guarda Norte, freguesia do Carrico, no concelho de Pombal.

Estas instalacdes estdao implantadas numa area de cerca de 410.000 m2, abrangendo 7 prédios e sao
compostas por trés cavidades de armazenamento subterraneo e uma estacao de superficie.

Todos os prédios abrangidos estao registados junto do Registo Predial e junto da Autoridade Tributaria.
REN Gasodutos

De entre os bens corporeos detidos pela REN Gasodutos destacam-se os bens corporeos afetos a RNTGN em
alta pressao.

Esta sociedade é proprietaria de cerca de 435 imdveis, dos quais 198 estdo registados na Conservatoria do
Registo Predial e 247 estao registados junto da Autoridade Tributaria.

A RNTGN em alta pressao € composta por:

1.375 quildmetros de gasodutos em alta pressao;

» 65 estacoes de juncao para derivacao de ramais;

= 46 estacbes de valvulas de seccionamento;

= 5 estacdes de interligacdo com ramais em T;

= 84 estacbes de regulacao de pressdao e medicdo de gas;
» 2 estacOes de transferéncia de custodia.

Ao longo da rede de gasodutos foram constituidas servidées administrativas de gas em varios prédios

sobrepassados, para protecao da infraestrutura. Algumas destas servidoes ainda ndo se encontram
registadas junto do Registo Predial.
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As estacbes de superficie foram implantadas em terrenos expropriados para o efeito, numa area total de
cerca de 870.000 m2 e abrangem 435 imdveis situados, entre outros, nos concelhos de Sines, Grandola,
Alcacer do Sal, Setlbal, Palmela, Seixal, Alcochete, Benavente, Azambuja, Torres Vedras, Leiria, Marinha
Grande, Alcobaca, Rio Maior, Porto de Mos, Alenquer, Loures, Arruda dos Vinhos, Vila Franca de Xira,
Cartaxo, Braga, Vila Nova de Famalicao, Trofa, Santo Tirso, Gondomar, Valongo, Vila Nova de Gaia, Santa
Maria da Feira, Ovar, Estarreja, Albergaria-a-Velha, Aveiro, Oliveira do Bairro, Cantanhede, Coimbra,
Condeixa-a-Nova, Soure, Pombal, Figueira da Foz, Ourém, Constancia, Tomar, Abrantes, Ponte de Sor,
Alter do Chao, Monforte, Elvas, Campo Maior, Valenca, Ponte de Lima, Viana do Castelo, Paredes de
Coura, Barcelos, Guarda, Covilha, Fundao, Castelo Branco, Vila Velha de Rddao, Nisa, Castelo de Vide,
Portalegre, Mangualde, Viseu, Tondela, Santa Comba Dao, Mortagua, Mealhada e Estarreja.

Entre os referidos imoveis, importa destacar o prédio onde se encontra o edificio da sede da REN
Gasodutos, sito em Vila de Rei, Bucelas, Concelho de Loures, os prédios onde se construiu o edificio do
Centro Técnico de Operacdo e Manutencdo Norte, sito em Sandim, Concelho de Vila Nova de Gaia, e os
prédios onde se construiu o Centro Técnico de Operacdo e Manutencdo Centro, que inclui o Centro de
Despacho de Emergéncia, sito em Carnide, Concelho de Pombal. Destes, encontram-se registados o
edificio sede da REN Gasodutos e alguns dos prédios onde se encontram construidos os Centros de
Operacao e Manutencao do Norte e Centro.

REN Atlantico

A REN Atlantico utiliza a parcela de terreno do dominio publico do Estado, afeta a Administracdao do Porto
de Sines, onde esta implantado o terminal de GNL.

Esta utilizacdo esta abrangida pelo contrato de concessdao de uso privativo, celebrado entre a REN
Atlantico e a Administracao do Porto de Sines no dia 30 de outubro de 2000.

Arrendamentos

A REN arrendou os seguintes imdveis que representaram os seguintes encargos em 2013:

OBSERVACOES

EMPRESA IMOVEL FUNCAO ENCARGO EM € (ANO DE ‘

2013)

Condominio das Nacdes lote 4.47 6° A,
1990 Lisboa, correspondente a fracao
autonoma designada pela letra “DE”,
do prédio urbano registado na
Conservatoria do Registo Predial de
Lisboa, sob o niumero 3686 e inscrito
na respetiva matriz predial sob o
artigo 4481 da
freguesia de Santa Maria dos Olivais,
propriedade de Lin Man.

O contrato de arrendamento
para fins habitacionais foi
celebrado em 1 de dezembro
Fins habitacionais €1.500 / més de 2013, com o prazo de 5
anos, sendo valido até 30 de
novembro de 2018.

Av. D. Jodo Il, LOTE 1.19.01E 11D
1190-085 Lisboa, correspondente a

fracdo autonoma designada pela letra
N S P O contrato de arrendamento

REN “BE” do prédio urbano registado na X N
L. . . para fins habitacionais foi
Conservatoria do Registo Predial de celebrado em 1 de maio de

Lisboa, sob o nimero 4233 e inscrito Fins habitacionais €900 / més

2012, com o prazo de 5 anos,

na respetiva matriz predial sob o sendo valido até 30 de abril

artigo 4697 da

freguesia de Santa Maria dos Olivais, de 2017.
propriedade de Sociedade Imobiliaria
Alto dos Moinhos S.A.
Av. D. Jodo Il, LOTE 1.19.01E 10D O contrato de arrendamento
1190-085 Lisboa correspondente a para fins habitacionais foi
fracdo autonoma designada pela letra Fins habitacionais €900 / més celebrado em 1 de maio de
“AZ” do prédio urbano 2012, com o prazo de 5 anos,
registado na Conservatodria do Registo sendo valido até 30 de Abril
Predial de Lisboa, sob o nimero 4233 e de 2017.
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EMPRESA IMOVEL FUNCAO ENCARGOZET;;: (ANO DE ‘ OBSERVACOES
inscrito na respetiva matriz predial sob
o artigo 4697 da
freguesia de Santa Maria dos Olivais,
propriedade de Sociedade Imobiliaria
Alto dos Moinhos S.A.
57 lugares de estacionamento no
prédio urbano, designado “Parque
América”, sito na Avenida Estados
. - . Os contratos de
Unidos da América, n° 74, Lisboa,
. arrendamento celebrados por
correspondente ao prédio urbano .
. - . . €97,5 / més, por cada lugar cada lugar de
registado na Conservatoria do Registo Estacionamento . . -
) . ) de estacionamento estacionamento sao
Predial de Lisboa sob a ficha n.° 124, celebrados pelo prazo de um
da freguesia de S. Jodo de Brito, pano P
concelho de Lisboa do qual é ’
proprietaria a EUROLYON - Sociedade
Imobiliaria, Lda.
ESTACIONAMENTOS
(VARIAS EMPRESAS)
13 lugares de estacionamento no
prédio urbano, sito na Rua dos Lagares
D'El-Rei 4, Lisboa, correspondente ao
- . . Os contratos de
prédio urbano inscrito
. . arrendamento celebrados por
na matriz sob o art.° 762 da freguesia .
. €66,67/ més, por cada cada lugar de
de Alvalade, com Estacionamento . . -
. I . lugar de estacionamento estacionamento séo
licenca de utilizagao emitida a 9 de celebrados pelo prazo de um
abril de 2013 pela pano P
Camara Municipal de Lisboa e do qual ’
€ proprietaria a “Fabrica da Igreja
Paroquial Santa Joana Princesa”.

Aspetos ambientais

A REN analisa periodicamente o impacto ambiental das suas atividades e procura minimizar as
consequéncias ambientais das suas atividades, promovendo a utilizacdo racional dos recursos naturais, a
prevencao da poluicdo e apoiando o desenvolvimento de fontes de energia renovaveis. No cumprimento da
sua missao de servico publico no setor energético portugués, o Conselho de Administracdo da REN entende
que a criacao de valor para os acionistas e para a Sociedade nao pode ser dissociada da protecao ambiental.

As acoes ambientais da REN incluem a continua monitorizacao do cumprimento das leis ambientais atuais, a
identificacdo e minimizacdo do impacto ambiental e a definicdo de objetivos de melhoria ambiental. O
trabalho da REN no sentido da protecdo ambiental encontra-se integrado com outras areas de
responsabilidade social como a seguranca e salde no trabalho, componentes de uma gestao de qualidade e
seguranca, e a prevencao de acidentes graves.

Como corolario do trabalho nestas areas, o escopo da qualidade tripla, incluindo também a certificagao
ambiental e de seguranca dos sistemas de gestao da REN (que incluiam a REN Rede Eléctrica, a REN Servicos
e a REN Trading) foi estendido a REN Gasodutos e a REN Atlantico em maio de 2009 e também a REN
Armazenagem e RENTELECOM em dezembro de 2009.

Em 2013, a REN investiu aproximadamente €1,2 milhGes na preservacao ambiental, tanto em iniciativas
obrigatérias como voluntarias, incluindo medidas de contrapartida ambiental no desenvolvimento de novas
linhas de eletricidade e infraestruturas e na protecao da avifauna.

Em 2013, ao abrigo das leis aplicaveis, o relatorio com a avaliacdo ambiental resultante do novo PDIRT, foi

submetido a consulta publica juntamente com o PDIRT. Os contributos recebidos foram considerados e,
sempre que adequados, foram integrados na versao final do PDIRT.
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A REN é membro de diversas associacbes do setor energético ao nivel nacional e internacional que se
dedicam a assuntos relevantes para o setor, incluindo diversos grupos internacionais especificamente
vocacionados para as alteracdes climaticas.

A REN encontra-se também sujeita ao cumprimento de regulamentacdo a nivel nacional e europeu em
matérias relacionadas com as alteracdes climaticas, especificamente no que respeita ao uso de gases
fluorados com efeito de estufa em comutadores de alta tensao e de gases de refrigeracao utilizados na
refrigeracao e em sistemas de extincao de incéndios em diversas infraestruturas. Neste contexto, a REN
introduziu especificacdes técnicas mais estritas nos novos equipamentos e nos servicos contratados e definiu
uma politica interna de manutencdo do seu equipamento de alta voltagem com o objetivo de reduzir as
fugas de hexafluoreto de enxofre.

A REN encontra-se também sujeita ao Regime Comunitario de Licencas de Emissdao da UE (“EU-ETS”) em
virtude da sua participacdo na REN Trading. Até ao fim da segunda fase da EU-ETS, a REN Trading foi
responsavel pela gestdo da carteira das licencas de emissao de CO, alocadas a duas centrais - do Pego
(Tejo Energia) e da Turbogas - e pela definicdo de uma estratégia de gestao destas obrigacdes ambientais.

Seguros

A REN considera manter os seguros do tipo e nos montantes habituais nos setores em que a REN opera,
incluindo a cobertura de responsabilidade perante terceiros, acidentes de trabalho, danos a propriedade,
responsabilidade ambiental e responsabilidade dos administradores e diretores.

16.14. DEPENDENCIAS SIGNIFICATIVAS

A REN esta eminentemente dependente do ambiente regulatorio no qual opera, em particular, ao nivel dos
contratos de concessao celebrados e do enquadramento legislativo e regulamentar. Ver Capitulo 16.8 -
“Contratos Significativos” e Capitulo 16.7 - “Legislacdo aplicdvel as atividades do Emitente”.

16.15. ACOES JUDICIAIS E ARBITRAIS

A REN nao é parte em quaisquer processos administrativos, legais ou arbitrais com pedidos ou de montantes
com relevancia material ou que possam ter um efeito significativo na posicao financeira da REN ou de outras
sociedades do grupo ou na sua rentabilidade.

De igual modo, a REN n&o foi parte nos ultimos 12 meses em quaisquer processos administrativos, legais ou
arbitrais com pedidos ou de montantes que tenham tido ou possam vir a ter uma relevancia material ou
efeito significativo na posicao financeira da REN ou de outras sociedades do grupo ou na sua rentabilidade.

16.16. INFORMAGOES SOBRE A DETENGAO DE PARTICIPAGOES
O Emitente detém atualmente, direta ou indiretamente, as seguintes participagdes sociais, as quais sdo

suscetiveis de ter um efeito significativo na avaliacdo do ativo e passivo, situacdo financeira, lucros e
prejuizos do Emitente:

Numero de Percentagem de
Sociedade Participada participacoes / capital e de direitos
acoes de voto detidos

REN Servicos, S.A. 50.000 100%
REN Gas, S.A. 539.322.988 100%'
REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A. 586.758.993 100%
REN Trading, S.A. 50.000 100%
Enondas, Energia das Ondas, S.A. 250.000 100%
REN - Gasodutos, S.A. 404.931.169 100%>

! E detida indiretamente através da REN Servicos.
2 E detida indiretamente através da REN Gas.
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Numero de Percentagem de
Sociedade Participada participacoes / capital e de direitos
acoes de voto detidos

REN - Armazenagem, S.A. 76.385.561 100%>
REN Atlantico - Terminal de GNL, S.A. 13.000.000 100%
REN Finance, B.V. 20.000 100%
Rentelecom - Comunicagoes, S.A. 20.000 100%
Centro de Investigacdao em Energia REN - STATE GRID, S.A. 1.500.000 50%

HCB - Hidroeléctrica de Cahora Bassa, S.A. 2.060.661.943 7,50%
MedGrid SAS 6.000 5,45%
OMIP - Operador do Mercado Ibérico (Portugal), SGPS, S.A. 1.044.000 40%*
Operador del Mercado Ibérico de Energia - Polo Espafiol, S.A. 666.666 10%

A REN Servicos, S.A., sociedade de direito portugués, com o nimero Unico de pessoa coletiva e de
matricula na Conservatoria do Registo Comercial 508 195 390, com o capital social de €50.000,00, com
sede na Avenida dos Estados Unidos da América, n.° 55, freguesia de Alvalade, concelho de Lisboa, tem
como objeto social a prestacdo de servicos em matéria energética e de servicos genéricos de apoio ao
desenvolvimento do negocio, de forma remunerada, quer a empresas que com ela se encontrem em
relacao de grupo quer a terceiros, bem como a gestao de participacdes sociais que a sociedade detenha
em outras sociedades.

A REN Gas, S.A., sociedade de direito portugués, com o nimero Unico de pessoa coletiva e de matricula
na Conservatoria do Registo Comercial 509 693 008, com o capital social de €539.322.988,00, com sede na
Avenida dos Estados Unidos da América, n.° 55, freguesia de Alvalade, concelho de Lisboa, tem como
objeto social assegurar a promoc¢ao, o desenvolvimento e a conducao de projetos e empreendimentos no
setor do gas natural, bem como proceder a definicdo da estratégia global e a coordenacao das sociedades
em que detenha participacdo.’

A REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A., sociedade de direito portugués, com o nimero Unico de pessoa
coletiva e de matricula na Conservatoria do Registo Comercial 507 866 673, com o capital social de
€586.758.993,00, com sede na Avenida dos Estados Unidos da América, n.° 55, freguesia de Alvalade,
concelho de Lisboa, tem como objeto social, designadamente, o transporte de eletricidade e a gestao
técnica global do SEN, tendo em vista a seguranca e a continuidade do abastecimento de eletricidade no
territorio do continente.

A REN Trading, S.A., sociedade de direito portugués, com o nimero Unico de pessoa coletiva e de
matricula na Conservatoria do Registo Comercial 508 193 117, com o capital social de €50.000,00, com
sede na Avenida dos Estados Unidos da América, n.° 55, freguesia de Alvalade, concelho de Lisboa, tem
como objeto social a compra, venda, importacao e exportacdo de energia elétrica e a compra e venda de
poténcia e de servicos de sistema no ambito da gestdo de contratos de aquisicao de energia de longo
prazo (CAE), bem como a compra e venda de gas natural e de outros combustiveis para otimizacdo da
gestao e dos custos associados aos mesmos contratos, através de operacdes em mercados organizados e
sistemas de leildao ou mediante contratos bilaterais, em quaisquer situacées permitidas por lei, bem como
a realizacao de quaisquer outras operacées com aquelas relacionadas.

A Enondas, Energia das Ondas, S.A., sociedade de direito portugués, com o numero Unico de pessoa
coletiva e de matricula na Conservatoria do Registo Comercial 509 596 479, com o capital social de
€250.000,00, com sede na Mata do Urso, Guarda Norte, freguesia de Carrico, concelho de Pombal, tem
como objeto social, designadamente, a implementacao e gestao da exploracao da zona piloto identificada
no Anexo | do Decreto-Lei n.° 5/2008, de 8 de janeiro, incluindo as respetivas instalacoes de apoio e

3 E detida indiretamente através da REN Gas.

4 Esta sociedade detém as participacées no capital do OMIP que assegura a gestdo do Mercado de Derivados do MIBEL
juntamente com a OMIClear (Camara de compensacao do Mercado Energético), uma empresa constituida e detida
pelo OMIP, e cujo papel é o de camara de compensacao e de contraparte central das operacdes realizadas no
mercado a prazo.

5 E detida indiretamente através da REN Servicos.
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servicos complementares e acessorios que possam contribuir para a melhor prossecucdo dos objetivos
respeitantes a producdo de energia elétrica a partir das ondas do mar, promovendo o necessario
desenvolvimento cientifico e tecnoldgico.

A REN - Gasodutos, S.A., sociedade de direito portugués, com o nimero Unico de pessoa coletiva e de
matricula na Conservatoria do Registo Comercial 507 725 689, com o capital social de €404.931.169,00,
com sede na Estrada Nacional 116, Vila do Rei - Bucelas, freguesia de Bucelas, concelho de Loures, tem
como objeto social, designadamente, o transporte de gas natural em alta pressao e a gestao técnica global
do SNGN, tendo em vista a seguranca e a continuidade do abastecimento de gas natural no territério do
continente.®

A REN Armazenagem, S.A., sociedade de direito portugués, com o nimero Unico de pessoa coletiva e de
matricula na Conservatéria do Registo Comercial 507 725 441, com o capital social de €76.385.561,00,
com sede na Mata do Urso, Guarda Norte, freguesia de Carrico, concelho de Pombal, tem como objeto
social o armazenamento subterraneo de gas natural e a construcdo, exploracdo e manutencao das
infraestruturas e instalacdes necessarias para o efeito, de acordo com a lei e a concessao de servico
publico de que é titular, bem como quaisquer outras atividades correlacionadas.’

A REN Atlantico - Terminal de GNL, S.A., sociedade de direito portugués, com o nimero Unico de pessoa
coletiva e de matricula na Conservatoria do Registo Comercial 504 346 261, com o capital social de
€13.000.000,00, com sede no terminal de GNL, Apartado 268, freguesia de Sines, distrito de Setubal, tem
como objeto social a rececao, armazenamento e regaseificacdo de GNL em terminal oceanico de GNL e a
construcdo, exploracdo e manutencao das infraestruturas e instalacées necessarias para o efeito, de
acordo com a lei e a concessao de servico publico de que é titular, bem como quaisquer outras atividades
correlacionadas.

A REN Finance, B.V., sociedade de direito neerlandés, registada na Camara de Comércio de Amesterdao
sob o nimero 57903093 com o capital social de €20.000,00, com sede em Prins Bernhardplein 200, 1097 JB
Amesterdao, Holanda, tem como objeto social: a) participar, financiar, colaborar e conduzir a gestao de
empresas; b) emitir pareceres e prestar outros servicos; c) adquirir, usar e/ou subscrever direitos de
propriedade intelectual e industrial; d) prestar garantias e seguros, ou assumir de outra forma
responsabilidades, quer em conjunto quer individualmente, em relacdo as obrigaces das sociedades do
grupo; e) prestar garantias em relacdo a dividas das pessoas coletivas ou outras sociedades de que seja
associada, bem como de terceiros; f) investir em fundos; e g) realizar todas as acdes que sejam
necessarias para realizar o objeto social, ou que derivem do mesmo.

A Rentelecom - Comunicagdes, S.A., sociedade de direito portugués, com o nimero Unico de pessoa
coletiva e de matricula na Conservatoria do Registo Comercial 505 654 598, com o capital social de
€100.000,00, com sede na Avenida dos Estados Unidos da América, n.° 55, freguesia de Alvalade, concelho
de Lisboa, tem como objeto social, designadamente, o estabelecimento, a gestdao e a exploracao de
infraestruturas e sistemas de telecomunicacdes, e a prestacao de servicos de comunicacoes.

O Centro de Investigacdao em Energia REN - STATE GRID, S.A., sociedade de direito portugués, com o
numero Unico de pessoa coletiva e de matricula na Conservatoria do Registo Comercial 510 640 591, com o
capital social de €3.000.000,00, com sede na Rua da Cidade de Goa, 4-B, freguesia de Sacavém e Prior
Velho, concelho de Loures, tem como objeto social a implementacdo de um centro de pesquisa e
desenvolvimento em Portugal, dedicado a pesquisa, desenvolvimento, inovacdo e demonstracao nas areas
de transporte de eletricidade e gestao de sistemas, a prestacdo de servicos de consultoria e servicos de
educacao e formacdo no ambito destas atividades, bem como a realizacdo de todas as atividades conexas
e a prestacao de servicos complementares, conexos ou acessorios ao seu objeto social.

A HCB - Hidroeléctrica de Cahora Bassa, S.A., sociedade de direito mocambicano, matriculada na
Conservatoria do Registo das Entidades Legais de Tete, sob o nUmero 100073889, pessoa coletiva nUmero
400027145, com o capital social de 27.475.492.580,00 Meticais, com sede no Empreendimento

6 E detida indiretamente através da REN Gas.
7 E detida indiretamente através da REN Gas.
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Hidroeléctrico de Cahora Bassa, no Songo, Mocambique, tem como objeto social a exploracdo, em regime
de concessao, do aproveitamento hidroeléctrico de Cahora Bassa e, em geral, a producao, transporte e
comercializacdo de energia elétrica, incluindo a sua importacao e exportacao.

A MedGrid SAS, sociedade de direito francés, registada no Registre du Commerce et des Societés de Paris,
sob o numero 529566531, com o capital social de €11.000.000,00, com sede na Avenue Hoche n.° 38,
75008 Paris, tem como objeto social promover o desenvolvimento das interligacoes elétricas entre o
Norte, o Sul e o Este do Mediterraneo.

A OMIP - Operador do Mercado Ibérico (Portugal), SGPS, S.A., sociedade de direito portugués, com o
nUmero Unico de pessoa coletiva e de matricula na Conservatoria do Registo Comercial 509 561 560, com o
capital social de €2.610.000,00, com sede na Avenida Casal Ribeiro, n.° 14, 8°, freguesia de S. Jorge de
Arroios, concelho de Lisboa, tem como objeto social a gestao de participacdes sociais noutras sociedades,
como forma indireta do exercicio de atividades econémicas.

O Operador del Mercado Ibérico de Energia - Polo Espafol, S.A., sociedade de direito espanhol,
registada no Registo Mercantil de Madrid, sob o nimero M.199944, com o capital social de €1.999.998,
com sede na Calle Alfonso XI, n.° 6, 4.2 plta., 28014 Madrid, tem como objeto social, designadamente, a
gestao e liquidacao das operacoes efetuadas em mercados de eletricidade.
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17. DADOS FINANCEIROS SELECIONADOS

REN

Os dados financeiros que se apresentam seguidamente resultam das demonstracoes financeiras
consolidadas da REN referentes aos exercicios findos em 31 de dezembro de 2011, 31 de dezembro de
2012 e 31 de dezembro de 2013 e aos trés meses findos em 31 de marco de 2014 e respetivas notas,
inseridas por remissao no presente Prospeto, e devem ser lidos em conjunto com o Capitulo 18 - “Andlise
de exploracdo e da situacdo financeira do Emitente” e com as referidas demonstracdes financeiras.

Demonstracao consolidada dos resultados

Exercicio findo em 31 de dezembro

Trimestre findo em 31

de marco
(Néo auditadas)
2011 2012 2013 2013 2014
(em milhares de €)

VENAAS «.enviniiiiiit i 798 405 112 56 21
Prestacoes de ServiCos ........oevveeiieiiiniinneiiennnennnes 530.023 588.568 575.886 140.747 139.996
Rendimentos de construcdo em ativos concessionados... 349.269 200.507 187.464 20.307 9.524
Ganhos e perdas imputados de associadas e
empreendimentos CONJUNLOS .. .vveveieniirneenneeeneennnenns 10.326 665 (361) 45 36
Outros rendimentos operacionais ...........coeevueiuennenns 26.909 21.143 25.744 7.260 5.296
Rendimentos operacionais .......ccceeeeieeiineeinnennnennes 917.325 811.287 788.845 168.415 154.874
Custo das VeNdas ...cevveeiieinneirnineeeeiieeeenineeeannnaenns (1.417) (797) (303) (40) (54)
Gastos de construcao em ativos concessionados .......... (316.305) (172.892) (162.179) (14.739) (4.901)
Fornecimentos e servicos externos............coeeeveuenne (52.923) (57.532) (44.028) (9.125) (6.683)
Gastos COM PESSOAL.......eveeninerernenerninereenenernenennns (48.284)  (50.671) (53.599) (13.729) (13.058)
Depreciacoes € amortizacoes ........oevveeiieernnennnennnes (181.765) (197.368) (201.242) (50.011) (50.417)
Reversoes / (reforcos) de provisoes.........ccoevueeuennnnn.. (15.234) (2.636) 212 — -
Imparidade (perdas / reversoes) .....ocveeeeeuerenernnennnes (2.650) (2.646) 5.296 — (28)
Outros gastos Operacionais........cvoevvevuiineiuennennennenns (15.558) (12.512) (12.750) (3.428) (3.162)
[CE T R oTo =T - Tai o] - | - (634.136) (497.053)  (468.593) (91.072) (78.302)
Resultados operacionais.......ccceeeeeeeieeeineenneenneennes 283.189 314.234 320.252 77.343 76.572
Gastos de financiamento .........coeevieiiiiiiieiinnennenn. (111.942) (145.740) (162.703) (35.964) (32.529)
Rendimentos financeiros .......c.cccvveeiiiiiiiiiiiiiniae, 3.995 2.257 12.917 1.810 2.685
Dividendos de empresas participadas.........c...ceeueenne. 4.596 7.461 7.558 — -
Resultados financeiros......ccevevviiniiiininniiniiarennnans (103.351) (136.023)  (142.228) (34.153) (29.844)
Resultados antes de impostos .......ceevvuivniiniininnnns 179.838 178.211 178.024 43.190 46.728
Imposto sobre o rendimento ..........ccoieiiiiiiiiiiiiint, (59.250) (54.650) (56.721) (14.120) (14.217)
Contribuicdo extraordinaria sobre o setor energético - - - - (6.217)
Resultado liquido do periodo........ccccvvvvniininninnnnnn. 120.588 123.561 121.303 29.070 26.293
Atribuivel a:
Acionistas da Sociedade ..........coiiiiiiiiiiiiiiiiiienne. 120.576 123.561 121.303 29.070 26.293
Interesses nao controlados .........c.ceevveiiiiiiiiiinninne 12 - - — -
Resultado liquido consolidado do periodo 120.588 123.561 121.303 29.070 26.293

(1) Os gastos com pessoal em 2012 foram reexpressos (passando de €50.340 mil a €50.671 mil) nas demonstracdes financeiras

consolidadas da REN para 2013, conforme requerido pela IAS 19.
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Demonstracao consolidada da posicao financeira

ATIVOS

Ativo nao corrente

Ativos fiX0S taNgIVEIS . .uiueiiiiiii i e
(€70 e Te | 1 N
ALIVOS INLANGIVEIS cv ettt e e e e e e e e eeeeeenens
Participacoes financeiras em associadas e empreendimentos
(o] 3 18 3]
Ativos disponiveis para venda........cooeeveiiiiiiiiiiiiiiiiieeean,
Instrumentos financeiros derivados ..........ccooeeiieiiiiiiiieene.
Outros ativos fiNANCEIr0S ......vvueiiiiiiin i eiereeeens
Clientes e outras contas areceber.........coccevviiiiiiiiiennnene.

Ativos por impostos diferidos ........cevveviiiiiiiiiiiiiiiiiienenes

Ativo corrente

[0V a] -V o LS
Clientes e outras contas a receber.......ccvvveviiiiiiiiiniennnnnn.
Imposto sobre o rendimento a receber...........c.ocoiiiiiiiiiiii
Instrumentos financeiros derivados .......c.ocvviiiiieiiiiiiennnnnnnn.
Outros ativos finanCeiros «...vveuiveriiiiiiiiiiiiiieeieiieeieeananas

Caixa e equivalentes de CaiXa ....oeverirenirnnirnninnnereeeeieeanenns

Total do atiVO...ciueiiiiiiiiiiiiiiiiiieiitineeeieeenesenasenasannns

CAPITAL PROPRIO

Capital e reservas atribuidas aos detentores de capital:
Capital SOCTAL. . euuiiiiiii e
ACOES PIrOPIIAS +uvuvrnenterinenteeenenteeeeneeneneereneneneeneneanenenenes
RESEIVAS ..uviiiiiiiiiiiii e
Resultados acumulados ........ccoveiiieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieaes
Resultado liquido consolidado acumulado do periodo atribuivel a
detentores de Capital ....eeveeeieiiiiiiriiiiiiiii i eeeineeaanaes

Total capital Proprio c..cceveeeieiiiiiiiiiniiiiieiieiieiiariesieseecnees

PASSIVO

Passivo nao corrente

EMPréstimos obtidos .....vevieeriririeririientienieeeneeneieneananens
Obrigacoes de beneficios de reforma e outros ..........c.ceeuenenn..
Instrumentos financeiros derivados ..........ccvveeiieiiiiiiiinnnennn.
Provisoes para outros risSCoS € €nCargos .....o.veeeereeeeenneerennneens
Fornecedores e outras coNtas @ Pagar ......coceeveveeereneeneeneenennes
Passivos por impostos diferidos.......ceeeeveeiniiriiineineneennnnnnnns

Passivo corrente

EMPpréstimos obtidos ......oevveiiieiiiiiiiii e e
Provisdes para outros riscos € nCargos .........cceeeeeeeeeneeennenns
Fornecedores e outras contas @ pagar ........c..cevveeiieeiieeinnennns

REN

Trimestre

Exercicio findo em 31 de dezembro findo em 31

de marco

2011 2012 2013 2014
(Nao
auditado)
(em milhares de €)

488 827 934 831

3.774 3.774 3.774 3.774
3.888.161 3.891.464 3.877.420 3.836.600
8.717 9.382 12.155 12.191
82.051 131.002 156.886 178.555
26.696 6.853 - 3.190
5.667 112.583 102.274 102.261
80.079 70.451 81.588 117.478
63.057 61.215 67.800 77.404
4.158.691 4,287.552 4,302.831 4,332.285
3.628 2.920 1.880 1.862
226.791 310.738 565.923 337.264
14.015 14.318 - -
1.144 416 - -

— 8.864 22.728 74.899

69.407 61.246 167.987 54.838
314.984 398.503 758.518 468.864
4.473.675 4.686.054 5.061.349 4.801.149
534.000 534.000 534.000 534.000
(10.728) (10.728) (10.728) (10.728)
215.401 231.753 271.634 287.497
178.189 149.002" 163.356 284.660
120.576 123.561" 121.303 26.293
1.037.439 1.027.589 1.079.566 1.121.722
2.354.032 1.535.495 2.430.159 2.229.544
55.110 105.808 126.231 125.683
14.239 27.958 34.320 26.651
4.520 4.801 4.690 4.690
381.495 360.895 370.298 381.948
66.875 82.797 73.956 90.617
2.876.271 2.117.755 3.039.654 2.859.133
53.587 1.170.400 250.325 308.071
27.794 2.419 1.213 1.073
476.328 367.081 642.973 453.207
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Imposto sobre o rendimento a pagar........ccevveeiieiiiiiiiiinnnennns 520 - 44.935 55.731
Instrumentos financeiros derivados ........c.ccevveiiieiiiiniinnnennns 1.735 811 2.683 2.212

559.965 1.540.711 942.129 820.294
Total PaSSiVO..cueieiieeierieriieiernieniinisnisnsiarenssessassessssesnens 3.436.236 3.658.465 3.981.783 3.679.427
Total capital proprio € passivo ......cceeeeieiiieeiiecenecenacenacennns 4.473.675 4.686.054 5.061.349 4.801.149

(1) Os resultados transitados de 2012 foram reexpressos de €148.671 mil para €149.002 mil e o resultado liquido de 2012 de
€123.892 mil para €123.561 mil nas demonstracdes financeiras consolidadas da REN para 2013, conforme requerido pela IAS
19.

Demonstracao consolidada dos fluxos de caixa

Trimestre findo em 31 de
Exercicio findo em 31 de dezembro mar¢o
2011 2012 2013 2013 2014
(Néo auditado)

(Em milhares de €)
Fluxos de caixa liquidos das atividades

OPErACIONATS «.veeeeeteeeeiiteiieeieeieeeeeaaeanaens 296.617 279.961 506.288 120.736 162.884
Fluxos de caixa liquidos das atividades de

INVESTIMENTO tuvintieiit e eiee e ieeeeenaeas (302.390) (362.991) (148.227) (245.233) (87.467)
Fluxos de caixa liquidos das atividades de

financiamento.....ccevviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeieeeas (23.958) 75.917 (252.180) 155.046 (187.768)
Aumento/ (diminuicdo) liquido(a) de caixa e

seus equivalentes........coeviiiiiiiiiiiiiiiiiieae (29.731) (7.112) 105.880 30.548 (112.351)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do

[0 o [« T PPN 101.871 68.358 61.246 61.246 167.126
Saida do perimetro do grupo OMIP (3.782) — — — —
Caixa e equivalentes de caixa no final do

01T g 1T« Lo RPN 68.358 61.246 167.126 91.794 54.775

Outros Dados Financeiros e Operacionais

Exercicio findo em 31 de dezembro Trimestre findo em 31
de mar¢o
2011 2012 2013 2013 2014
(em milhdes de €, salvo indicacao diferente)
12)3)
EBITDA 465,0 511,69 521,5  127,4 126,5
FFO®
302,4 320,9 322,5 79,1 76,7
: (6)
Operating Cash Flows 22,2 214,0 231,7 81,8 94,2
CAPEX 349,4 201,1 187,8 20,3 9,5
RAB Médio
Eletricidade ....ovvvviieiiiiiie i 1.806 1.973 2.067 2.010 2.098
COM PIreMIO....euiit ittt iieieiieeieiieenenneanens 561 753 892 823 954
S@M PréMiO .. uee ittt ittt eieeeeeeaananas 1.245 1.220 1.175 1.187 1.144
[T T 1T ¥ | 1.045 1.087 1.114 1.114 1.102
TOITENOS . uueeeeeeetteteeeeeeaiieeeeeeeeeeaeeennrnnneesaeeaeen 335 321 308 313 299
L] | PO 3.186 3.381 3.489 3.437 3.500
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Exercicio findo em 31 de dezembro Trimestre findo em 31
de mar¢o
2011 2012 2013 2013 2014

(em milhdes de €, salvo indicacao diferente)
Remuneracao do RAB

Eletricidade 144,9 199,7 180,1 43,6 449
COM PIrEMIO «.e et eeeeneeaeeneanennanns 50,8 83,2 85,3 19,7 22,4
SeM PréMiO ..ovueiieiiie ittt eienennaennes 94,1 116,5 94,7 23,9 22,5

GAS NALUMAL cveveerieiit e e e e e enenaenas 83,6 86,9 88,9 22,3 21,8

TOITENOS . uuvteeeeeeeeteeeeeeiiieeeeeeeeeeeeeeennrnnnseseeeeeen 13,3 10,4 9,1 2,3 0,2

TOLAL ..ottt eereeeereeeannaeans 241,8 297,1 278,1 68,1 66,9

RoR

Eletricidade
COM PIrEMIO...ueue et ettt eieeeeeneeneeieeneeneenenneanens 9,06% 11,05% 9,56% 9,56% 9,37%
SOM PréMIO . .c.uet it iiit i iieieieeeeaeeanenas 7,56% 9,55% 8,06% 8,06% 7,87%

B =] =] 1001 3,97% 3,24% 2,95% 2,91% 0,30%

GAS NALUMAL cveneitit it ee e eeeeaeaas 8,00% 8,00% 7,98% 8,00% 7,91%

TOLAL ...ttt eeie e eeere e eanaaaas 7,61% 8,79% 7,97% 7,93% 7,64%

Outros Proveitos

Eletricidade
RecuperacGo Amortizacbes e AmortizacGo de
SUDSIAIOS weuvnvieiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e 126,4 136,0 140,9 34,9 36,3
Recuperac@o de OPEX.......cccocuvveiiiiiiiniinenennen. 70,4 72,0 66,8 16,4 15,7
OUEFOS 7 oo 22,5 16,4 27,0 6,7 3,5

Gas Natural
Recuperacdo Amortizacbes e AmortizacGo de

SUDSIAIOS vuvvneieiiiiiiiiiiiii et 52,7 59,7 59,9 15,0 14,0

Recuperac@o de OPEX.........ccovveeiiiiiiiiiinininnnnes 39,0 38,3 37,8 9,4 8,5

OULrOs ® .o 8,9 (6,3) (7,5) (2,6) (1,5)
Divida liquida 2.311,3 2.512,4 2.402,3 2.473 2.366,6
Divida liquida /EBITDA 5,0 4,9 4,6 4,9 4,7

Retorno do capital investido antes de impostos

EBIT 283,2 314,2 320,3 77,3 76,6
RAB médio 3.186 3.381 3.489 3.437 3.500
Retorno do capital investido antes de impostos 8,9% 9,3% 9,2% 9,0% 8,8%

@ A tabela abaixo ilustra a reconciliacdo do EBITDA com o Resultado Liquido nos periodos indicados:

Exercicio findo em 31 de dezembro Trimestre findo em 31
de mar¢o
2011 2012 2013 2013 2014

(ndo auditado)
(em milhdes de €)

Resultado lquido ........eveeriiniiiiiiieiieeieeeieaeans 120,6 123,6@ 121,3 29,1 26,3
Depreciacoes € amortizagoes ......coouevveeiineinneinnennnes 181,8 197,4 201,2 50,0 50,4
Resultados fiNANCEIN0S ... .vuvuininininiririnirininieieenennnns 103,4 136,0 142,2 34,2 29,8®
Imposto sobre 0 rendimento ......ccvvveieiiiiiiiiiinennnnn. 59,3 54,6 56,7 14,1 14,2
Contribuicdo extraordinaria sobre o setor energético.... — - — — 6,2
EBITDA 465,0 511,6 521,5 127,4 126,5
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@ QO resultado liquido de 2012 foi reexpresso (de € 123,892 milhares para 123.561 milhares) nas demonstracdes
financeiras consolidadas da REN para 2013.

®  QOs resultados financeiros foram ajustados para efeitos de calculo de EBITDA deduzindo os custos financeiros relativos

aos Finantial Transmission Rights (“FTR”) no montante de €0,5 milhoes

O EBITDA de 2011 e de 2012 foram ajustados de acordo com a metodologia utilizada em 2013, que inclui os itens nao
recorrentes.

A tabela abaixo discrimina o EBITDA da REN por segmento, nao considerando os ajustamentos referidos em (2) e (4):

EBITDA 2012 | 2013 | 1T14
|_eemoa [ 2011 | 2012 | 2013 | 4714 |

Electricidade  331,3 385,4 388,8 93,6
Gas Natural 163,6  155,7 157,2 37,6
Outros -22,3 -29,5 -24,5 -4,8
TOTAL 472,5 511,6 521,5 126,5

Fonte: Results Report anual da REN (informagdo ndo auditada nem sujeita a revisdo limitada)

Em adicao ao ponto (2) acima referido, o EBITDA de 2012 foi reexpresso nas demonstracdes financeiras consolidadas da REN
referentes a 2013, conforme requerido pela IAS 19.

O FFO é definido como rendimentos liquidos antes de depreciagao e amortizacéo.

Os operating cash-flows correspondem a EBIT x (1 - taxa de imposto efetiva) + depreciacdes e amortizacdes - CAPEX. No
primeiro trimestre de 2014 a taxa de imposto efetiva exclui a CESE.

“Outros” para efeitos da eletricidade corresponde a remuneracdo dos terrenos hidricos, a renda dos terrenos da zona de
protecdo, a remuneracao dos ativos no fim de vida, ganhos comerciais dos incentivos permitidos, juros de desvios tarifarios,
incentivo de disponibilidade e outros proveitos. Exclui proveitos de construcoes.

“Outros” para efeitos do gas natural corresponde ao efeito de alisamento das tarifas, juros de desvios tarifarios e outros
proveitos. Exclui proveitos de construcdes.

0O Retorno do capital investido antes de impostos corresponde ao EBIT dividido pelo RAB médio. O EBIT, de 2009 em diante,
inclui o impacto do IFRIC 12 (isto é, da interpretacdo emitida pelo Internacional Financial Reporting Interpretations
Committee do International Accounting Standards Board relativamente a forma como devem as IFRS ser aplicados a
contabilizacao, pelos operadores de concessoes de servicos, dos direitos e obrigacdes relativos aos contratos de concessao de
servicos).
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18.  ANALISE DE EXPLORAGAO E DA SITUACAO FINANCEIRA DO EMITENTE

A presente analise acerca da situacao financeira e dos resultados operacionais da REN deve ser lida
conjuntamente com as demonstracdes financeiras consolidadas, incluindo as suas notas anexas, inseridas
por remissdo neste Prospeto. As demonstracdes financeiras consolidadas referentes aos exercicios findos
em 31 de dezembro de 2013, em 31 de dezembro de 2012 e em 31 de dezembro de 2011, bem como as do
periodo de trés meses findo em 31 de marco de 2014, foram preparadas em conformidade com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro adotadas pela UE (IFRS).

A presente analise inclui algumas declaracdes relativas ao futuro que envolvem riscos e incertezas quanto
ao negocio futuro da REN. Os resultados reais da REN podem diferir materialmente dos resultados
apresentados nas declaracdes relativas ao futuro. Os fatores que poderao dar origem ou contribuir para
tais diferencas incluem, sem uma limitacdo dos mesmos, os abordados no Capitulo 4 - “Fatores de Risco” e
no Capitulo 16 - “Descricdo dos setores de atividade do Emitente” e outros descritos neste Prospeto.

18.1. ASPETOS GERAIS

A REN atua em duas areas principais de negocio: (i) transporte de eletricidade e gestao global técnica do
SEN, na qualidade de operador da RNT (a Unica rede de transporte de eletricidade em Portugal
continental); e (ii) gas natural, onde a REN estd envolvida na operacdo da RNTGN, a Unica rede de
transporte de gas natural em Portugal continental, na rececao, armazenamento e regaseificacao de GNL,
e no armazenamento subterraneo de gas natural. A REN detém direitos de concessdo sobre a totalidade
das infraestruturas operadas ao abrigo de concessdes publicas relativas ao transporte de eletricidade e de
gas natural em Portugal até ao final dos respetivos periodos de concessao.

A REN opera ainda noutras areas de negdcio que complementam as suas atividades principais na area da
eletricidade e do gas natural: a area das telecomunicacdes, orientada para a exploracao da capacidade
excedentaria de telecomunicacdes das respetivas redes de eletricidade e de gas natural, a area da
comercializacdo de eletricidade para os dois CAE que permaneceram em vigor, a area da exploracao da
zona piloto destinada a producéo de energia elétrica a partir das ondas do mar e a prestacao de servicos
de consultoria e engenharia a terceiros através da REN Servicos. Adicionalmente, a REN detém
participacdes estratégicas em sociedades, tais como a REE (1%), Enagas (1%), HCB (7,5%), OMEL (10%) e
Medgrid (5,45%).

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, a REN atingiu um RAB médio, EBITDA e resultados liquidos
de €3.489 milhdes, €521 milhdes e €121 milhdes, respetivamente, em comparacao com os €3.381 milhdes,
€512 milhoes e €124 milhdes, respetivamente, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2012 e €3.186
milhoes, €465 milhdes e de €121 milhdes, respetivamente, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2011.
Durante o periodo de trés meses findo a 31 de marco de 2014 e nessa data, o RAB médio da REN foi de €
3.500 milhdes e o resultado liquido foi de €26,3 milhodes.

18.2. RESULTADOS DA EXPLORAGAO E SITUACAO FINANCEIRA

18.2.1. Fatores que afetam os Resultados Operacionais

No decurso do periodo em analise (exercicios findos em 31 de dezembro de 2011, 2012 e 2013 e o
trimestre findo em 31 de marco de 2014), os resultados da REN foram influenciados pelas RoR reguladas e

pela dimensao do RAB da REN. Os resultados foram, ainda, afetados pela capacidade da REN de reduzir ou
controlar os seus gastos operacionais, encargos fiscais extraordinarios e alteracdes de taxas de juro.

Tarifas de Eletricidade

Cada atividade regulada no setor da eletricidade tem a sua tarifa associada, conforme descrito infra:
= Gestao Global do Sistema: Tarifa de uso global do sistema (UGS); e

= Transporte de Eletricidade: Tarifa de uso da rede de transporte (URT).
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Estas tarifas sao fixadas anualmente pela ERSE, em funcao da estimativa de procura de transporte, dos
gastos operacionais autorizados, da amortizacao da base de ativos e da remuneracao a uma taxa de
remuneracao definida (a RoR), bem como dos ajustamentos de desvios tarifarios de anos anteriores. Para
cada atividade regulada, a recuperacao de custos autorizada para cada ano reflete:

L] Os gastos operacionais autorizados liquidos da respetiva atividade; e

L] A depreciacdo e remuneracao de ativos fixos, baseada no valor contabilistico (liquido de
amortizacdes e subsidios) dos mesmos, calculada com base numa RoR fixada pela ERSE no inicio de
cada periodo regulatorio trianual, ao abrigo de uma formula valida para a totalidade do periodo
regulatorio.

Para o atual periodo regulatorio trianual, de 1 de janeiro de 2012 a 31 de dezembro de 2014, a RoR esta
indexada a evolucao da taxa dos CDS da RepuUblica Portuguesa a 5 anos. Um prémio equivalente a 150
basis points (1,5%) (fixado até 31 de dezembro de 2014) ¢ adicionado a RoR para remuneracao de novos
custos de capital “eficientes” (ex. ativos construidos por valor inferior ao valor de referéncia definido pela
ERSE) incorridos.

Uma vez que as tarifas sao fixadas “ex ante” com base em estimativas de custos autorizados e na procura
de transporte, os proveitos permitidos para um determinado ano incluem ajustes entre os custos
aprovados pela ERSE e as tarifas aplicadas nos dois anos anteriores. Quaisquer desvios dos proveitos
permitidos para cada ano regulatorio implicam ajustamentos no segundo ano subsequente e vencem juros
a taxa Euribor de doze meses, acrescida de um spread definido anualmente pela ERSE (igual a 1,5% em
2013 e 2014).

Para uma analise detalhada do calculo de algumas tarifas do segmento de eletricidade, ver o Capitulo 16.7
- “Legislacdo aplicavel as atividades do Emitente”.

E expectavel que as diretrizes gerais do enquadramento regulatério da atividade de transporte de
eletricidade para 2015-2017 sejam anunciadas pela ERSE em julho de 2014, para consulta plblica, com o
enquadramento final a ser divulgado em dezembro de 2014.

O RAB da atividade de eletricidade da REN é principalmente composto por ativos fixos alocados as
atividades de transporte de eletricidade, e, por razdes histdricas, por ativos relativos a terrenos alocados
a centrais hidricas e térmicas. Estes terrenos estdo sujeitos a uma RoR especifica e a um periodo legal de
amortizacao. Esta amortizacdo € reconhecida tanto para efeitos fiscais, como para efeitos
regulamentares. Ao abrigo da legislacao aplicavel adotada em outubro de 2013, a remuneracdo dos
terrenos hidricos encontra-se atualmente baseada numa formula especifica que esta ligada ao
desempenho da REN, na sua qualidade de concessionaria, durante o ano, sendo avaliada por uma comissao
especial. A RoR aplicavel no caso de desempenho satisfatorio na qualidade de concessionaria espera-se
que seja, no minimo, de 0,1% a partir de 2015, sendo que em 2014 se aplica uma RoR transitoria de 0,06%.

Tarifas de Gas Natural
No setor do gas natural, cada atividade regulada tem uma tarifa associada, conforme descrito infra:
. REN Gasodutos

o Gestao Global do Sistema: Tarifa de uso global do sistema (UGS); e

o Transporte de Gas: Tarifa de uso da rede de transporte (URT).

REN Atlantico

o Rececdo, armazenamento e regaseificacao de GNL: Tarifa de uso do terminal de rececao,
armazenamento e regaseificacao de GNL (UTRAR).

. REN Armazenagem
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o Armazenamento subterraneo de gas natural: Tarifa de uso do armazenamento subterraneo (UAS).

Estas tarifas recuperam os proveitos permitidos resultantes das quatro atividades reguladas no setor do
gas natural da REN e sao fixadas anualmente pela ERSE com base na estimativa de procura para cada uma
das atividades e dos seus proveitos permitidos, incluindo gastos operacionais permitidos e amortizacao e
remuneracao do RAB a uma RoR estabelecida, bem como os ajustamentos de desvios tarifarios de anos
anteriores. Para cada atividade regulada, a recuperacao de custos autorizada para cada ano reflete:

L] Os gastos operacionais permitidos liquidos da respetiva atividade; e

. A depreciacdo e remuneracdo do ativo fixo baseadas no valor contabilistico (liquidas de
amortizacdes e subsidios) dos respetivos ativos fixos, calculadas com base numa RoR fixada pela
ERSE no inicio de cada periodo regulatorio trianual, ao abrigo de uma férmula valida para a
totalidade do periodo regulatorio.

Para o atual periodo regulatorio trianual de 1 de julho de 2013 a 30 de junho de 2016, a RoR encontra-se
indexada a taxa das obrigacdes do tesouro da Republica Portuguesa a 10 anos (taxa nominal antes de
impostos).

Uma vez que as tarifas sao fixadas “ex ante”, com base na estimativa de custos permitidos e da procura,
0s proveitos permitidos para um determinado ano incluem ajustamentos entre os custos aprovados pela
ERSE e as tarifas aplicadas nos dois anos anteriores. Os desvios dos proveitos permitidos para cada ano
regulatorio implicam ajustamentos no segundo ano subsequente e vencem juros a taxa Euribor de doze
meses, acrescido de uma margem definida anualmente pela ERSE (igual a 1,5% em 2013 e 2014).

Para uma analise detalhada do calculo de algumas das tarifas do segmento de gas natural, ver o Capitulo
16.7 - “Legislacdo aplicdvel as atividades do Emitente”.

As tarifas para o uso das infraestruturas de gas pertencentes a REN e servicos a prestar sdo estabelecidos
pela ERSE de forma semelhante as tarifas da eletricidade, com as seguintes diferencas:

= As tarifas anuais sdo estabelecidas para cada periodo compreendido entre 1 de julho e 30 de junho
do ano seguinte;

= O RAB é ligeiramente diferente do valor residual dos ativos fixos, uma vez que os ativos regulados
do gas foram sujeitos a uma reavaliacao legal para efeitos regulatorios;

. O calculo do custo de capital é diferente, conforme discutido no Capitulo 16.7 - “Legislacdo
aplicavel as atividades do Emitente”; e

= Os proveitos recuperados pela tarifa UTRAR estado sujeitos a um mecanismo de alisamento até 2017.
Ao abrigo deste mecanismo os proveitos aprovados de custo com capital (amortizacao e
remuneracao) sao distribuidos pelo periodo remanescente, de forma economicamente neutra
através da utilizacdo de uma taxa de desconto que corrige o efeito temporal.

Base de Ativos Regulados (RAB)

Os resultados da REN estao diretamente relacionados com o valor do RAB, na medida em que a REN aufere
uma RoR sobre os referidos ativos que, por sua vez, esta indexada a taxa dos CDS da RepuUblica Portuguesa
a 5 anos (no caso dos ativos da eletricidade) e a taxa das obrigacdes do tesouro da RepUblica Portuguesa a
10 anos (no caso dos ativos do gas natural). A REN aufere ainda uma ROR mais elevada, ou taxa com
prémio, sobre os ativos da eletricidade que entrem em exploracao apds 1 de janeiro de 2009, caso os
custos de investimento sejam inferiores aos custos de referéncia estipulados pela ERSE.

RAB da Eletricidade
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O pico da procura de eletricidade, a ligacdo de novas capacidades de geracao, incluindo renovaveis, e o
aumento das interligacoes internacionais levaram a que a REN aumentasse os seus investimentos em
infraestruturas e, consequentemente, a um aumento do RAB total e a um correspondente aumento dos
proveitos da REN.

O RAB da eletricidade da REN compreende trés categorias de ativos: (i) ativos relacionados com o
transporte de eletricidade que, tendo entrado em exploracao apods 1 de janeiro de 2009 e tendo sido
construidos de forma eficiente em termos de custos, auferem a RoR, acrescida de um prémio de 1,5%, (ii)
ativos relacionados com o transporte de eletricidade e a gestao global técnica do sistema, que auferem a
RoR sem prémio, e (iii) por motivos historicos, ativos relativos a terrenos alocados a centrais hidricas e
térmicas.

O valor médio da primeira categoria de ativos, ou ativos com prémio, foi de €561 milhdes para o exercicio
findo em 31 de dezembro de 2011, €753 milhdes para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2012, €892
milhdes para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2013 e €954 milhGes para o trimestre findo em 31 de
marco de 2014. A maioria dos ativos da REN construidos apds 1 de janeiro de 2009 é constituida por ativos
com prémio.

O valor médio da segunda categoria de ativos, ou ativos sem prémio, foi de €1.245 milhdes para o
exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, €1.220 milhdes para o exercicio findo em 31 de dezembro de
2012, €1.175 milhoes para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2013 e €1.144 milhdes para o trimestre
findo em 31 de marco de 2014. Este decréscimo continuo € justificado pelo envelhecimento destes ativos
e pelo facto dos novos ativos construidos serem tendencialmente ativos com prémio. Em 31 de marco de
2014, 45% do RAB da eletricidade é constituido por ativos com prémio.

O valor médio da terceira categoria de ativos, os terrenos, foi, para os mesmos periodos, de €335 milhoes,
€321 milhdes, €308 milhdes e €299 milhdes, respetivamente.

O RAB médio total da eletricidade da REN foi €2.141 milhdes no exercicio findo em 31 de dezembro de
2011, €2.294 milhdes no exercicio findo em 31 de dezembro de 2012, €2.375 milhoes no exercicio findo
em 31 de dezembro de 2013, €2.323 milhdes no trimestre findo em 31 de marco de 2013 e € 2.398 milhoes
no trimestre findo em 31 de marco de 2014.

RAB do Gas Natural

O RAB médio do gas natural foi €1.045 milhdes no exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, €1.087
milhdes no exercicio findo em 31 de dezembro de 2012, €1.114 milhdes no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2013, €1.114 milhdes no trimestre findo em 31 de marco de 2013 e €1.102 milhdes no
trimestre findo em 31 de marco de 2014.

Gastos Operacionais

Os resultados operacionais da REN sao afetados pela capacidade de controlar os gastos operacionais. A
REN divide os seus gastos operacionais em gastos operacionais core e gastos operacionais nao core. Os
gastos operacionais core sdo aqueles que respeitam as atividades da REN que podem ser controladas pela
REN, enquanto parte da respetiva atividade operacional. Os restantes gastos sao nao core, resultando de
exigéncias legais e regulatorias, que a REN pode recuperar inteiramente através de tarifas, tais como
custos transfronteiricos e relativos a servicos de sistema, custos relativos a limpeza das florestas e custos
de desvio de linhas aéreas, entre outros. O enquadramento regulatorio da REN oferece incentivos para a
reducao de gastos operacionais core através da utilizacdo de objetivos de eficiéncia.

Nos ultimos anos, a REN implementou determinadas alteracdes na sua politica de manutencao por forma a
torna-la mais eficiente do ponto de vista econémico, transformando uma politica de base temporal numa
politica baseada na condicao dos ativos.

Adicionalmente, o nimero de trabalhadores da REN diminuiu por via de planos de reforma antecipada e da

rotatividade normal. Consequentemente, no primeiro trimestre de 2014 e no ano findo em 31 de
dezembro de 2013, a REN conseguiu reduzir os seus gastos operacionais core, 0 que teve um impacto
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positivo no resultado operacional desses periodos. Os gastos operacionais core da REN decresceram 12,0%
no primeiro trimestre de 2014, face ao primeiro trimestre de 2013, e 7,1% em 2013, face a 2012, devido
aos fatores supra citados. Os gastos operacionais core da REN aumentaram 4,0% em 2012 (face ao ano
anterior), principalmente devido (i) ao fim das restricoes orcamentais impostas pelo Governo, que foram
implementadas pela Lei do Orcamento para 2011 e que eram aplicaveis a REN devido a participacao entao
detida na Sociedade pelo Estado Portugués, e (ii) uma provisao para reestruturacdo constituida em 2012.

CESE

Ao abrigo de legislacao portuguesa recente, os operadores energéticos em Portugal devem efetuar uma
CESE em 2014. A CESE incide sobre o valor contabilistico liquido dos ativos da REN nas seguintes
categorias:

. Ativos fixos tangiveis;
L] Ativos intangiveis (com algumas excecdes); e
. Ativos financeiros alocados a concessoes ou atividades licenciadas.

No que se refere as atividades reguladas, a CESE incide sobre o valor mais elevado entre (i) o valor dos
ativos regulados relevantes (conforme reconhecido pela ERSE a partir de 1 de janeiro de 2014) e (ii) o
valor liquido contabilistico dos referidos ativos.

A CESE consiste na aplicacdo de uma taxa de 0,85% e nao pode, direta ou indiretamente, ser imputada as
tarifas, nem ser considerada para efeitos da determinacao do custo de capital dos ativos regulados da
REN. Adicionalmente, a CESE nao é dedutivel para efeitos fiscais.

A CESE para o periodo de trés meses findo em 31 de marco de 2014 foi de € 6 milhdes. A REN estima que a
CESE total para 2014 ascendera aproximadamente a €25 milhdes e tera um impacto correspondente no
resultado liquido.

Nas demonstracoes financeiras consolidadas da REN nado auditadas de, e por referéncia ao trimestre findo
em, 31 de marco de 2014 foi contabilizado um passivo no valor de € 25 milhdes, um diferimento ativo no
valor de € 19 milhdes e o correspondente gasto para o trimestre findo em 31 de marco de 2014 no valor de
€ 6 milhdes.

Embora o pagamento da CESE esteja previsto apenas para o ano de 2014, é possivel que a CESE seja
mantida em 2015 e anos seguintes, ndo podendo a REN assegurar que a mesma nao se mantera em
exercicios futuros, nem que um imposto similar ou mais alto ndo venha a ser criado no futuro, quer com
carater temporario quer permanente. Ainda que nao tenha sido formalmente aprovada nem seja
conhecida a sua configuracao concreta - desconhecendo-se, consequentemente, o impacto estimado para
a REN - algumas declaracoes publicas recentes de membros do Governo indicam que a CESE devera ser
mantida em 2015. A REN continua a aferir o impacto da CESE no seu negocio e esta a avaliar as suas
opcodes para a contestar.

Taxas de Juro

Os resultados operacionais da REN sao afetados pelas taxas de juro em diversas situacoes.

Em primeiro lugar, o regulador, a ERSE, define a RoR dos negécios da eletricidade e do gas, com base na
taxa média atual dos CDS da Republica Portuguesa a 5 anos e na taxa média prevalecente das obrigacoes
do tesouro da Republica Portuguesa a 10 anos, respetivamente. Assim, se os juros dos CDS e das
obrigacdes do tesouro da RepUblica Portuguesa descerem, as RoR dos negocios da eletricidade e do gas da
REN reduzem simultaneamente.

Em segundo lugar, as taxas de juro influenciam os gastos de financiamento da REN. Existe uma

discrepancia temporal entre uma reducao das taxas de juro do mercado e a reducédo dos juros que a REN
paga sobre o seu endividamento. Se as taxas de juro caissem precipitadamente a qualquer momento, as
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RoR da REN cairiam automaticamente, enquanto os seus gastos de financiamento levariam tempo a
ajustar-se. Os resultados da REN sofreram o impacto desta discrepancia temporal em 2013 quando os juros
dos CDS e das obrigacoes portuguesas baixaram significativamente.

Consequentemente, a RoR base ou sem prémio da REN na eletricidade desceu de 9,55% em 2012 para
8,06% em 2013, a RoR da REN para o gas desceu de 8,00% em 2012 para 7,98% em 2013, e a RoR da REN
sobre terrenos hidricos diminuiu de 3,2% em 2012 para 3,0% em 2013. Em contraste, o custo médio de
empréstimos da REN desceu apenas marginalmente de 5,70% em 2012 para 5,54% em 2013.
Consequentemente, a reducao das taxas de juro em 2013 afetou negativamente os resultados operacionais
da REN. Contrariamente, o aumento das taxas de juro em 2011 e 2012 teve um efeito positivo imediato
nas RoR da REN, enquanto o impacto negativo nos seus custos de empréstimos se produziu
posteriormente. No trimestre findo em 31 de marco de 2014, a RoR base da REN para a eletricidade
desceu para 7,87%, de 8,06% no exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, e a RoR da REN para o gas
natural desceu para 7,91% de 7,98%. Assumindo que as taxas de juro se mantém nos niveis atuais, a REN
antevé que o seu custo de financiamento decresca em 2014, em consequéncia dos termos mais favoraveis
em que o endividamento foi refinanciado a partir do final de 2013.

Em 31 de marco de 2014, cerca de 55% dos empréstimos da REN venciam juros a uma taxa fixa e 45% a
uma taxa variavel, por comparacdo com 52% e 48%, respetivamente, em 31 de dezembro de 2013. Em
resultado das alteracdes das taxas de juro, os empréstimos da REN com taxa de juro variavel encontram-
se expostos ao risco de fluxos de caixa, enquanto os empréstimos com taxa de juro fixa ao risco de justo
valor.

A REN pretende evitar a volatilidade de gastos de financiamento através do uso de instrumentos
financeiros derivados simples, tais como swaps de taxas de juro, no ambito dos quais a REN troca, com
contrapartes bancarias, em datas especificas e com maturidades definidas, a diferenca entre as taxas de
juro fixas e variaveis, com referéncia aos montantes nocionais contratados. Um aumento de 0,25% das
taxas de juro de mercado para todas as divisas nas quais a REN tem empréstimos ou instrumentos
financeiros derivados, a 31 de dezembro de 2013, resultaria em (i) uma reducao do resultado antes de
impostos de aproximadamente €3 milhdes, dos quais €360 mil corresponderiam ao impacto em
instrumentos financeiros, comparado com um impacto de €2 milhdes, se fosse em 31 de dezembro de
2012, e (ii) um aumento de capital proprio de €1,5 milhdes, atribuivel aos derivados, comparado com um
aumento de €1,8 milhées em 31 de dezembro de 2012.

18.2.2. Principais Rubricas da Demonstracdo Consolidada dos Resultados

De seguida, é apresentada uma breve descricao das principais rubricas da demonstracao consolidada dos
resultados da REN:

Rendimentos Operacionais

Os rendimentos operacionais compreendem as seguintes rubricas:

= Vendas, que representam principalmente a venda de materiais da RENTELECOM e de valores
residuais de eletricidade gerada em atividades do gas natural.

= Prestacdes de servicos, que representam rendimentos de prestacées de servicos, principalmente ao
abrigo das concessoes de eletricidade e de gas da REN, bem como das atividades de
telecomunicacodes e trading.

L] Rendimentos de construcao em ativos concessionados, que representam o0s rendimentos
relacionados com a construcao de ativos concessionados, contabilizados de acordo com a IFRIC 12
(isto é, com a interpretacdo emitida pelo Internacional Financial Reporting Interpretations
Committee do International Accounting Standards Board relativamente a forma como devem as IFRS
ser aplicados a contabilizacdo, pelos operadores de concessdoes de servicos, dos direitos e
obrigacdes relativos aos contratos de concessao de servicos), e consistem na combinacdo de
investimento e de trabalho proprio capitalizado, que inclui encargos financeiros, de estrutura e de
gestao.
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L] Ganhos e perdas imputados de associadas e empreendimentos conjuntos, que representam a quota-
parte da REN nos seus resultados.

L] Outros rendimentos operacionais, que consistem, essencialmente, no reconhecimento anual dos
subsidios ao investimento em ativos fixos recebidos de entidades governamentais e outras.

Gastos Operacionais

Os gastos operacionais compreendem as seguintes rubricas:
L] Custos de vendas, que representam o custo dos materiais vendidos.

L] Gastos de construcao em ativos concessionados, que representam o investimento relacionado com a
construcao de ativos concessionados subcontratados a fornecedores especializados.

= Fornecimentos e servicos externos, que incluem custos de pass-through, tais como custos de reserva
de capacidade pagos a geradores de eletricidade, custos relativos a compensacao entre operadores
de sistemas de transporte e ao transporte rodoviario de GNL. Também estao incluidos gastos
especificos, tais como gastos de manutencao, honorarios pagos a consultores, auditores e outros
assessores, despesas de publicidade e promocao e custos de seguros.

= Gastos com pessoal, que correspondem essencialmente a salarios, bonus, beneficios e encargos
sociais com os funcionarios da REN. As variagdes na rubrica de gastos com pessoal devem-se,
essencialmente, a alteracdes no nimero de trabalhadores e no nivel de beneficios atribuidos.

L] Depreciacdo e amortizacao, que consiste na depreciacao e amortizacdo de ativos fixos tangiveis e
de ativos intangiveis. Ver Nota 3.4 das demonstracdes financeiras consolidadas da REN, inseridas por
remissdo neste Prospeto, a propdsito da base sobre a qual a REN reconhece a depreciacao e
amortizacao dos seus ativos.

= Provisoes, que sao principalmente provisdes para contingéncias.

= Imparidade, que representa uma perda no valor a receber de contas de terceiros, em inventarios e
em outros ativos nao financeiros, quando a REN estima que estes possam nao ser totalmente
recebidos ou recuperaveis.

= Outros gastos operacionais, que incluem, essencialmente, os gastos operacionais com a ERSE,
impostos sobre o patrimonio, perdas verificadas na alienacao e write-off de ativos fixos tangiveis e
intangiveis, bem como donativos.

Resultados Financeiros

Os resultados financeiros consistem em:

= Gastos de financiamento, que representam os encargos com juros de financiamento, incluindo
relativos a obrigacdes, empréstimos bancarios e papel comercial emitidos pela REN.

= Rendimentos financeiros, que representam o reconhecimento de juros referentes a depositos junto
de instituicbes financeiras.

L] Dividendos, que representam distribuicdes de lucros a detentores de investimentos em capital
proprio, na proporcao das suas detencoes de uma classe particular de capital.

Os gastos e rendimentos financeiros sao principalmente afetados por alteracdes de taxas de juro e pelo
montante de capital dos empréstimos da REN.

Imposto sobre o Rendimento

162



REN

A REN é tributada em sede de imposto sobre o rendimento de pessoas coletivas em Portugal a taxa de
23,0%, em comparacao com a taxa de 25,0% aplicavel em 2011, 2012 e 2013, em consequéncia da recente
reforma fiscal, sendo aplicada: (i) uma derrama municipal (até ao maximo de 1,5% da matéria coletavel);
(ii) uma derrama estadual adicional de 3,0% sobre o lucro tributavel entre €1.5 milhdes e € 7.5 milhdes;
(iif) uma derrama adicional de 5,0% sobre o lucro tributavel entre €7.5 milhdes e €35 milhges; e (iv) uma
derrama de 7,0% sobre o lucro tributavel acima de €35 milhdes. O lucro tributavel difere do resultado
liquido determinado contabilisticamente, uma vez que exclui diversos gastos e rendimentos que apenas
serao dedutiveis ou tributaveis em exercicios subsequentes, bem como gastos e rendimentos que nunca
serao dedutiveis ou tributaveis de acordo com as regras fiscais em vigor.

Principais Politicas Contabilisticas

A REN prepara as suas demonstracoes financeiras consolidadas de acordo com as IFRS. Em conformidade
com estas normas, os valores incluidos nas demonstracdes financeiras consolidadas, ou que afetam as
mesmas, bem como as informacdes conexas apresentadas, tém de ser estimados, o que obriga a REN a
assumir determinados pressupostos. A REN considera como politicas contabilisticas significativas aquelas
que sao relevantes para a compreensao das demonstracées financeiras consolidadas, bem como as que, de
acordo com as normas IFRS, requerem juizos de valor formulados pela REN. A REN avalia estes juizos e
estimativas de forma continuada, baseada em resultados historicos e na experiéncia, recorrendo a peritos
e a outros métodos.

Reconhecimento de acordo com o regime do acréscimo

Os rendimentos e gastos sao reconhecidos no periodo a que respeitam, independentemente da data em
que sdo recebidos ou pagos, ao abrigo do regime do acréscimo. A diferenca entre os montantes recebidos
e pagos, e o0s respetivos rendimentos e custos, sao reconhecidos como ativos ou passivos, se se
qualificarem como tal.

Rédito
Negocio da eletricidade
O rédito das atividades reguladas é reconhecido com base na quantidade de eletricidade transportada e

dos servicos inerentes prestados, através da aplicacao das tarifas definidas anualmente pela ERSE para o
transporte de eletricidade e para a gestao global do sistema, conforme regulamentacao aplicavel.

A intermediacdo na compra de eletricidade ao abrigo dos CAE ainda em vigor, nomeadamente da Tejo
Energia e Turbogas, é remunerada através de um mecanismo de incentivos estabelecido pela ERSE em
2008 e atualizado em 2014, por forma a otimizar a gestao dos CAE.

Negécio do gas

O rédito das atividades resultante da concessao do gas € determinado com base: (i) na informacéo sobre o
descarregamento e regaseificacao de unidades de gas no Terminal GNL; (ii) nas unidades de gas injetado,
armazenado e extraido a partir do armazenamento subterraneo; e (iii) na capacidade usada e unidades de
gas transportadas pela rede de alta pressao.

O rédito das concessdes do gas da REN é reconhecido de acordo com o regulamento tarifario publicado
pela ERSE.

Desvios tarifarios
Os regulamentos tarifarios dos setores da eletricidade e do gas, emitidos pela ERSE, definem a formula de
calculo dos proveitos permitidos das atividades reguladas e definem os desvios tarifarios que sao

recuperados por um periodo que pode ir até ao segundo ano apos a data em que os mesmos sao gerados. A
legislacdo aplicavel e o enquadramento regulatorio suportam o reconhecimento de (i) desvios tarifarios
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positivos como rédito e ativo e (ii) desvios tarifarios negativos como menos rédito e passivo, ambos no ano
em que sao determinados.

Ativos intangiveis

Os ativos intangiveis encontram-se valorizados ao custo, deduzido de amortizacbes e perdas por
imparidades acumuladas. Ao abrigo da IFRIC 12, os ativos utilizados diretamente em atividades
concessionadas, tendo em conta a natureza das concessdes da REN, sao registados como ativos intangiveis
(utilizando o modelo do ativo intangivel) e amortizados em funcdo da taxa de amortizacdo das
infraestruturas de gas e eletricidade, durante o periodo de concessdao. O valor residual dos ativos de
concessao, a data do seu termo, é devido pelo concedente. Ver Nota 3.4 das demonstracdes financeiras
consolidadas da REN.

Os encargos financeiros de empréstimos obtidos diretamente relacionados com a aquisicdo, construcao ou
producao de ativos fixos tangiveis e intangiveis sdo capitalizados, fazendo parte do custo do ativo que se
qualifica (ativos que necessitam de um periodo substancial de tempo para ficarem aptos para o uso
pretendido). A capitalizacdo destes encargos comeca apos o inicio da preparacdo das atividades de
construcdo ou desenvolvimento do ativo e é interrompida no final da construcdo ou quando o projeto em
causa € suspenso, consoante o que se verifique em primeiro lugar.

Imparidade de ativos nao financeiros

Os ativos que tém uma vida util indefinida nao estao sujeitos a amortizacao e sdo testados anualmente
para efeitos de imparidade. Os ativos sujeitos a amortizacao e depreciacao sao revistos para efeitos de
imparidade sempre que eventos ou alteragdes de circunstancias indiciem que o valor contabilistico nao
possa ser recuperado. As amortizacoes e depreciacoes sao recalculadas prospetivamente de acordo com o
valor recuperavel, ajustado da imparidade reconhecida. Uma perda de imparidade é reconhecida pelo
montante do excesso da quantia contabilistica do ativo face ao seu valor recuperavel na demonstracdo
consolidada dos resultados.

Ativos financeiros
O Conselho de Administracdo da REN determina a classificacdo de ativos financeiros a data do

reconhecimento inicial, de acordo com o objetivo da sua aquisicao e reavalia esta classificacao em cada
periodo de reporte. Os ativos financeiros devem ser classificados nas seguintes categorias:

= Ativos financeiros ao justo valor por via de resultados - inclui os ativos financeiros nao derivados
detidos para negociacdo e ativos ao justo valor por via de resultados a data do reconhecimento
inicial;

= Empréstimos concedidos e contas a receber - inclui os ativos financeiros ndo derivados com

pagamentos fixos ou determinaveis nao cotados num mercado ativo;

L] Investimentos detidos até a data de maturidade - inclui ativos financeiros nao derivados com
pagamentos fixos ou determinaveis e maturidades fixas, que a entidade tem a intencdo, e
capacidade de, manter até a maturidade; e

= Ativos financeiros disponiveis para venda - inclui todos os outros ativos ndo enquadraveis nas
categorias acima referidas.

Os custos de transacdo relacionados com a aquisicao de ativos financeiros disponiveis para venda sao
incluidos no ativo, enquanto os custos de transacao relacionados com a aquisicao de ativos financeiros ao
justo valor por via de resultados reconhecidos em gastos.

Os ativos financeiros disponiveis para venda e os ativos financeiros ao justo valor por via de resultados sao
subsequentemente registados ao justo valor. As variacoes de justo valor dos ativos financeiros disponiveis
para venda sao reconhecidas diretamente em capital proprio. O justo valor de ativos financeiros cotados é
baseado em precos de mercado (“bid”). Se nao existir um mercado ativo, a REN estabelece o justo valor
através de técnicas de avaliacao. Estas técnicas incluem a utilizacdo de precos praticados em transacoes
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recentes, desde que as condicbes de mercado, a comparacao com instrumentos substancialmente
semelhantes e o calculo dos cash flows descontados quando existe informacao disponivel, fazendo o
maximo uso de informacdo de mercado em detrimento de informacao interna.

A REN avalia, a cada data de relato, se existe evidéncia de que um ativo financeiro ou grupo de ativos
financeiros se encontra em imparidade, nomeadamente, da qual resulte um impacto adverso nos fluxos de
caixa estimados do ativo financeiro ou grupos de ativos financeiros e sempre que possa ser medido de
forma fiavel.

Provisoes

As provisoes sao reconhecidas quando a REN tem: (i) uma obrigacao presente legal ou construtiva
resultante de eventos passados; (ii) para a qual € mais provavel do que ndao que venha a ocorrer um
dispéndio de recursos internos no pagamento dessa obrigacao; e (iii) o montante possa ser estimado com
fiabilidade. Sempre que um dos critérios ndao seja cumprido, ou a existéncia da obrigacdo esteja
condicionada a ocorréncia (ou ndao ocorréncia) de determinado evento futuro, a REN divulga tal facto
como um passivo contingente, salvo se a avaliacdo da exigibilidade da saida de recursos para tal
liquidacao seja considerada remota.

Beneficios aos empregados

A REN concede, relativamente a alguns dos funcionarios, complementos de reforma e pensdes de
sobrevivéncia, assegura um plano de assisténcia médica e outros beneficios tais como prémios de
antiguidade, prémios de reforma, pré-reforma e subsidios por morte. Adicionalmente, a REN garante aos
funcionarios beneficios de seguro de vida. Os complementos de reforma e as pensdes de sobrevivéncia
concedidos aos empregados consistem um plano de beneficios definidos, com um fundo auténomo
constituido. Os restantes beneficios ndo se encontram fundeados, sendo cobertos por provisao especifica.

As responsabilidades e os respetivos gastos anuais do plano de beneficios definidos sdao estimados
anualmente por atuarios independentes, utilizando o método da unidade de crédito projetada. O valor
presente da obrigacao do beneficio definido é determinado com base no montante dos pagamentos futuros
dos beneficios, mediante a aplicacdo de uma taxa de desconto apropriada. O passivo reconhecido na
demonstracdo consolidada da posicao financeira corresponde ao valor presente da obrigacao do beneficio,
deduzido do justo valor dos ativos do plano juntamente com ajustamentos relativos a custo de servicos
passados, se aplicavel.

Os ganhos e perdas atuariais de todos os beneficios atribuidos pela REN sdo registados diretamente no
capital proprio.

CESE

A CESE é reconhecida como um passivo corrente resultante de circunstancias que ja ocorreram. Assim, nas
demonstracodes financeiras consolidadas da REN ndo auditadas de, e por referéncia ao trimestre findo em,
31 de marco de 2014 foi contabilizado um passivo no valor de €25 milhdes para o exercicio de 2014, um
diferimento ativo no valor de € 19 milhdes e o correspondente gasto no valor de €6 milhdées para o
trimestre findo em 31 de marco de 2014.

18.2.3. Resultados
Demonstracao dos resultados consolidada

O quadro seguinte descreve, para cada um dos periodos indicados, algumas das rubricas de ganhos e
perdas nos periodos indicados.

Exercicio findo em Trimestre findo em 31
31 de dezembro de marco
(Ndo auditado)
2011 2012 2013 2013 2014
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(em milhares de €)

VENAAS «eenninnitieet et ereereeneeeeneenennennennennans 798 405 112 56 21
Prestacao de Servicos .......coveevieiiiiiiiiiiiieiinennnes 530.023 588.568 575.886 140.747 139.996
Rendimentos de construcdo em ativos concessionados... 349.269 200.507 187.464 20.307 9.524
Ganhos e perdas imputados de associadas e

empreendimentos CONJUNEOS .....oouvviuerinieinieineennennn. 10.326 665 (361) 45 36
Outros rendimentos Operacionais ..........ceeeeeeeeenennn. 26.909 21.143 25.744 7.260 5.296
Rendimentos operacionais ..............coceveiiininn... 917.325 811.287 788.845 168.415 154.874
Custo das VeNdas .....eveviieniiiniiiiiiiiiiieiiieeneeanaenns (1.417) (797) (303) (40) (54)
Gastos de construcao em ativos concessionados .......... (316.305) (172.892) (162.179) (14.739) (4.901)
Fornecimentos e servicos externos............ceeeeveuenne (52.923) (57.532) (44.028) (9.125) (6.683)
Gastos COM PESSOAL.u.urineinriieeeiiieierieeenenennennenns (48.284) (50.671)" (53.599) (13.729) (13.058)
Depreciacoes € amortizagoes ......cooeevveeinnerinernnennnes (181.765) (197.368) (201.242) (50.011) (50.417)
Reversdes / (Reforcos) de provisoes ..........ceeevvnennne (15.234) (2.636) 212 — —
Imparidades (perdas / reversoes) .......c.ceeeevueinennnnnn. (2.650) (2.646) 5.296 — (28)
Outros gastos OperacionaiS........oovvvevinieiniiinienneenn. (15.558) (12.512) (12.750) (3.428) (3.162)
Gastos operacionais (634.136) (497.053) (468.593) (91.072) (78.302)
Resultados operacionais...........c.ccceveiineiieiineanne 283.189 314.234 320.252 77.343 76.572
Gastos de financiamento ......covvviiiiiiiiiiiiiiieninnenn. (111.942) (145.740) (162.703) (35.964) (32.529)
Rendimentos financeiros ........ccocvvevevieiniiiininnennn. 3.995 2.257 12.917 1.810 2.685
Dividendos de empresas participadas.........c.cccceeueenne. 4.596 7.461 7.558 - -
Resultados financeiros (103.351) (136.023) (142.228) (34.153) (29.844)
Resultados antes de impostos .............cooeviininnne. 179.838 178.211 178.024 43.190 46.728
Imposto sobre o rendimento ...........cooeiiiiiiiiiiiint, (59.250) (54.650) (56.721) (14.120) (14.217)
Contribuicdo Extraordinaria sobre o Setor Energético.... - — — - (6.217)
Resultado liquido do periodo.........c.cccvvvvviniinnnnt, 120.588 123.561 121.303 29.070 26.293
Atribuivel a:

Acionistas da Sociedade ..........ceiiiiiiiiiiiiiiiiiienne. 120.576 123.561 121.303 29.070 26.293
Interesses nao controlados .........cccoevieiiiiiiiiiniinae, 12 — — — —
Resultado liquido consolidado do periodo ............... 120.588 123.561 121.303 29.070 26.293

(1) Os gastos com pessoal em 2012 foram reexpressos (passando de €50.340 mil a €50.671 mil) nas demonstracoes financeiras
consolidadas da REN para 2013, conforme requerido pela IAS 19.

Comparacao do periodo de trés meses findo em 31 de marco de 2014, com o periodo de trés meses
findo em 31 de marco de 2013

Aspetos gerais

Os resultados operacionais da REN durante o primeiro trimestre de 2014, por comparagao com o periodo
correspondente em 2013, foram significativamente influenciados pela introducdo da CESE no inicio do
periodo. Os resultados da REN sofreram o impacto positivo da reducao dos gastos operacionais core e da
reducdo de gastos de financiamento, resultante das taxas de juro médias mais baixas aplicaveis aos
financiamentos da REN e a saldos devedores inferiores.

Em 31 de marco de 2014, o montante de imparidades de dividas a receber acumuladas ascende a €0,8
milhdes

Rendimentos operacionais

O quadro seguinte descreve os rendimentos operacionais da REN relativos ao periodo de trés meses findo
em 31 de marco de 2014 e ao periodo correspondente de 2013.

Trimestre findo a 31 de

margo Variagao
(Néo auditado)
2013 2014
(em milhares de €) (em %)
VENAAS .ttt e et et et e et et et et e e eae et ee et eneaeeeeaaaaas 56 21 (35) (62,5)
Prestacan de SEIrVICOS ...cvuuiieiieiii it 140.747 139.996 (751) (0,5)
Rendimentos de construcao em ativos concessionados............ccevueeineenne. 20.307 9.524 (10.783) (53,1)
Ganhos e perdas imputados de associadas e empreendimentos conjuntos.... 45 36 9) (20,0)
Outros rendimentos OPEraCioNaAis ........eeeeuteenteenieieeeteanteeneeaneeaneenns 7.260 5.296 (1.963) (27,0)
Total dos rendimentos operacionais ............cccceeveeiiiiiiiiniiinniinnnennnen. 168.415 154.874 (13.541) (8,0)
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No trimestre findo em 31 de marco de 2014, os rendimentos operacionais da REN diminuiram em €13
milhdes, ou 8,0%, para €155 milhdes, por comparacdo com os €168 milhdes verificados no periodo
correspondente em 2013. Esta diminuicao deveu-se, sobretudo, a uma diminuicdo dos proveitos
decorrentes da construcao de ativos concessionados no valor de €11 milhdes. Os proveitos decorrentes de
servicos prestados decresceram, marginalmente, em €1 milhao, refletindo (i) um aumento na dimensao do
RAB médio de eletricidade da REN, excluindo terrenos hidricos, no valor de €88 milhdes no trimestre findo
em 31 de marco de 2014, por comparacdo com o trimestre findo em 31 de marco de 2013
(correspondente, principalmente, a um aumento nos ativos com prémio e a uma reducao nos ativos sem
prémio), parcialmente compensada por um decréscimo da RoR base no RAB médio da eletricidade da REN
de 8,06%, no trimestre findo em 31 de marco de 2013, para 7,87% no trimestre findo em 31 de marco de
2014 e (ii) uma diminuicao na dimensao do RAB médio do gas natural da REN no valor de €12 milhdes no
trimestre findo em 31 de marco de 2014, por comparacao com o trimestre findo em 31 de marco de 2013,
e um ligeiro decréscimo da RoR relacionada de 8,00% no trimestre findo em 31 de marco de 2013 para
7,91% no trimestre findo em 31 de marco de 2014.

Gastos operacionais

0 quadro seguinte descreve os gastos operacionais da REN relativos ao periodo de trés meses findo em 31
de marco de 2014 e ao periodo corresponde de 2013.

Trimestre findo em 31

de marco Variacao
(Néo auditado)
2013 2014
(em milhares de €) (em %)
CUSEO das VENAAS .e.uvirntiiitiiiieiteeeet et et eeiteeieeeneeeneeeneeanaennnenns (40) (54) (14) 35,0
Gastos de construcao em ativos concessionados ..........oevveveineineinennennn. (14.739) (4.901) 9.838 (66,7)
Fornecimentos € servicos €XternoS. ... ...cvveeiieiiieiiiiiiiiiiiiiiiieeieeaes (9.125) (6.683) 2.442 (26,8)
GaStOS COM PESSOAL. . e tuutinttnteinteenteenteeteaeeeteaeeeneeeneeaneenneeeneenns (13.729) (13.058) 671 4,9
Depreciagées € amortizaghes ....o.vveeiieiiieiiiiiiiiiiiiiiii i ieeaes (50.011) (50.417) (406) 0,8
Imparidade (Perdas/reVersSOES) ......uueeuerueinueritiieriteiteaeeaeeaeenes — (28) (28) n/a
(00 1 o1 2 1 {0 N (3.428) (3.162) 266 (7,8)
Total de gastos OPeracionais. ........covuvviiiiiiiiiiieiiieienierieraneennens (91.072) (78.302) 12.770 (14,0)

No trimestre findo em 31 de marco de 2014, os gastos operacionais totais da REN diminuiram em €13
milhdes, ou 14,0%, para €78 milhGes, por comparacdo com os €91 milhdes verificados no periodo
correspondente em 2013.

A diminuicdo no total de gastos operacionais deveu-se sobretudo (i) a uma diminuicao dos gastos com a
construcao dos ativos concessionados no valor de €10 milhées e (ii) a uma diminuicao de fornecimentos e
servicos externos no valor de €2 milhdes. Os gastos operacionais (gastos com pessoal, custos das vendas e
custos externos) no trimestre findo a 31 de marco de 2014 foram de €23 milhdes, correspondendo a um
decréscimo de €3 milhdes, em comparagao com o trimestre findo a 31 de marco de 2013 e os gastos
operacionais core (i.e., gastos que nao sdo recuperados através das tarifas) foram de €20 milhdes no
trimestre findo em 31 de marco de 2014, em comparacao com os €22 milhdes verificados no trimestre
findo em 31 de marco de 2013, refletindo uma diminuicao de 12,0%.

EBITDA

No trimestre findo em 31 de marco de 2014, o EBITDA da REN diminuiu ligeiramente para €126 milhdges,
em comparagao com os €127 milhdes verificados no periodo correspondente de 2013. Esta diminuicao
deveu-se, sobretudo, a alteracdes regulatérias relativas a metodologia utilizada para o calculo da RoR
relativa a terrenos hidricos (-€2 milhdes), a reducao em trabalhos prdprios (-€1 milhao) e a reducao de
juros de desvios tarifarios e recuperacao de amortizacdo de subsidios (-€1 milhdo), efeitos parcialmente
mitigados por um aumento na remuneracao do RAB (+€2 milhdes, liquido do efeito de alisamento da REN
Atlantico), bem como pela reducédo dos gastos operacionais (+€2 milhdes, liquido de impacto em proveitos
de recuperacao de Opex).
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Resultados financeiros

No trimestre findo em 31 de marco de 2014, os resultados financeiros da REN aumentaram em €4 milhoes,
ou 12,6%, para €30 milhdées negativos, por comparacao com os €34 milhdes negativos verificados no
periodo correspondente em 2013. Este aumento nos resultados financeiros deveu-se, sobretudo, a uma
diminuicdo no custo médio de financiamento da REN para 4,80% no trimestre findo em 31 de marco de
2014, em comparacao com 5,74% no trimestre findo em 31 de marco de 2013, conjuntamente com uma
diminuicdo da divida liquida de €2.473 milhdes em 31 de marco de 2013, para €2.367 milhdes em 31 de
marco de 2014. O nivel de divida liquida da REN foi reduzido para €2.367 milhdes dos €2.402 milhdes
apresentados em 31 de dezembro de 2013 (uma diminuicao de 1,5%).

Imposto sobre o rendimento

0 encargo com o imposto sobre o rendimento suportado pela REN aumentou ligeiramente no trimestre
findo em 31 de marco de 2014, por comparacao com o periodo correspondente em 2013. A taxa de
imposto efetiva (imposto enquanto percentagem do resultado antes de imposto) diminuiu de 32,8% para
30,4%, principalmente devido a uma diminuicdo na taxa nominal de imposto sobre o rendimento aplicavel
(de 25% em 2013 para 23% em 2014), resultante da verificacdo de reformas tributarias ao nivel do imposto
sobre o rendimento das pessoas coletivas.

CESE

A CESE atingiu, no periodo de trés meses findo em 31 de marco de 2014, €6 milhdes. Nao existia
contribuicao correspondente em 2013, na medida em que a CESE apenas comecou a produzir os seus
efeitos em 1 de janeiro de 2014.

Comparacdao do exercicio findo em 31 de dezembro de 2013 com o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2012.

Aspetos Gerais

Durante o ano de 2013, a atividade operacional refletiu uma melhoria dos resultados operacionais
decorrente de uma reducao significativa dos gastos operacionais core (i.e., gastos ndo recuperados através
das tarifas), parcialmente compensada pela reducao significativa na RoR (resultante da reducao nas taxas
dos CDS e na rendibilidade das obrigacées da Republica Portuguesa) que diminuiu de forma mais
acentuada do que as taxas de juro dos empréstimos realizados pela REN no exercicio. O aumento dos
gastos de financiamento, que se deveu a um nivel de divida bruta mais elevado, parcialmente compensado
pelo aumento nos rendimentos financeiros, teve um efeito ligeiramente adverso no resultado liquido de
2013.

Rendimentos operacionais

O quadro seguinte descreve os rendimentos operacionais da REN para os exercicios findos em 31 de
dezembro de 2012 e 2013.

Exercicio findo em 31

dezembro Alteragées

2012 2013

(em milhares de €) (em %)
VBNAAS . uviiiiitttiiiit ittt ettt eeteeeeaaaeeeaieaeeeaaeeeannaeeaanaes 405 112 (293) (72,3)
Prestacao de SErviCos ....o.ueieiiieiiiiiiiii i 588.568 575.886 (12.682) (2,2)
Rendimentos de construcao em ativos concessionados..............c...e.... 200.507 187.464 (13.043) (6,5)
Ganhos e perdas imputados de associadas e empreendimentos
COMJUNTOS. ¢t uteenteenteet ettt et e et eeateeaneeaneeanaeaneeaneeaneeaneeaneeaneann 665 (361) (1.026) (154,3)
Outros rendimentos OPEraCioNaAiS .....eeveeeerrreeeerneeerenneereenneerennneens 21.143 25.744 4.601 21,8
Total de rendimentos operacionais ............ccceveeeeeierininennernennennn. 811.287 788.845 (22.443) (2,8)

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, os rendimentos operacionais da REN diminuiram em €22
milhdes, ou 2,8%, para €789 milhdes, comparativamente com os €811 milhdes no exercicio findo em 31 de
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dezembro de 2012, devido, principalmente, a reducdo de €13 milhdes nos rendimentos de construcao em
ativos concessionados e de €13 milhdes na prestacao de servicos.

A reducao na prestacao de servicos reflete (i) a diminuicao na taxa base de remuneracao do RAB médio de
eletricidade da REN de 9,55% em 2012 para 8,06% em 2013, parcialmente compensados pelo aumento do
RAB médio da eletricidade da REN (excluindo terrenos hidricos) em €95 milhées em 2013 (principalmente,
um aumento nos ativos com prémio e uma reducdo nos ativos sem prémio), e (ii) um aumento do RAB
médio do gas natural da REN em €27 milhdes em 2013, que foi ligeiramente compensado pela diminuicdo
da RoR média do setor de gas natural da REN de 8,00% em 2012 para 7,98% em 2013.

Gastos operacionais

O quadro seguinte descreve os gastos operacionais da REN para cada um dos exercicios findos a 31 de
dezembro de 2012 e 2013.

Exercicio findo a 31

dezembro Alteracoes
2012 2013
(em milhares de €) (em %)
CUSLOS dAS VENAAS +.uveinrienietiiitteetteeteeenteeteeeeeneeaneeaneeaneeaneens (797) (303) 494 62,0
Gastos de construcao em ativos concessionados .........coeveevernernennen. (172.892) (162.179) 10.713 6,2
Fornecimentos e servigos eXternos........ccooeevieiiieeiieiineinnenneennnennns (57.532) (44.028) 13.504 23,5
GastoS COM 0 PESSOAL «.uvvvernirrnireeninereenereiererererenereeneneeneneens (50.671)" (53.599) (2.928) (5,8)
Depreciagées € amortizagioes ......cvvveieiiieiiieiiiiiiiiiiiiiieiiaennns (197.368) (201.242) (3.874) (2,0)
Reversdes / (Reforcos) de provisoes ........cceveeeiieeiieiineinneeniuennnennns (2.636) 212 2.848 108,0
Imparidade de dividas a receber (perdas / reversoes) ..........cccevvuenenn. (2.646) 5.296 7.942 300,2
Outros gastos OPEraCIONAIS . .uverrueerereeerenneeeenreeereaneeesesneesennneens (12.512) (12.750) (238) 1,9
Total de gastos Operacionais. .........ooevvieiiiiiitiiieinieenneenneeeneennnes (497.053) (468.593) 28.460 5,7

(1) Os gastos com pessoal em 2012 foram reexpressos (passando de €50.340 mil a €50.671 mil) nas demonstracdes financeiras
consolidadas da REN para 2013, conforme requerido pela IAS 19.

No exercicio findo a 31 de dezembro de 2013, o total de gastos operacionais correspondeu a €469 milhoes
que, comparado com os €497 milhdes em 2012, resultou numa reducao de €28 milhdes ou de 5,7%.

A variacdo nos gastos operacionais é atribuivel a (i) uma reducao de €14 milhdes nos fornecimentos e
servicos externos, refletindo uma diminuicao nos servicos de sistema e nos custos de interconexdes, (ii)
uma reducao de €11 milhdes nos gastos de construcao em ativos concessionados, e a (iii) uma reducdo nos
gastos operacionais de €11 milhdes, devido a variacdo das provisdes e de imparidades de dividas a
receber.

Por outro lado, os gastos com o pessoal aumentaram em €3 milhdes, devido, principalmente, a alteracoes
nos pressupostos atuariais. Os gastos operacionais (gastos com pessoal, custo das vendas e custos
externos) foram €111 milhdes em 2013, correspondendo a um decréscimo de €13 milhdes por comparacgao
com 2012, e os gastos operacionais core corresponderam a €95 milhoes, comparados com €103 milhoes em
2012, tendo sido reduzidos em 7,1% em 2013, quando comparados com 2012.

EBITDA

No exercicio findo a 31 de dezembro de 2013, o EBITDA da REN aumentou em €9 milhoes, ou 1,8%, para
€521 milhoes, dos €512 milhdes em 2012, devido, principalmente, ao impacto positivo da reducao dos
gastos operacionais (+€7 milhoes, liquido de impacto em proveitos de recuperacao de Opex), ao aumento
dos juros dos desvios tarifarios (+€9 milhdes), aos rendimentos provenientes da recuperacao de
depreciacoes (+€4 milhdes), ao movimento efetuado na rubrica de imparidade de dividas a receber (+€8
milhdes) e a reducdo das RoR relativas ao RAB da REN (-€22 milhdes, liquido do efeito de alisamento da
REN Atlantico).

Resultados Financeiros
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No exercicio findo a 31 de dezembro de 2013, os resultados financeiros da REN diminuiram em €6 milhdes,
ou 4,6%, para €142 milhdes negativos, comparados com €136 milhdes negativos em 2012. Esta evolucao
reflete o aumento do nivel da divida bruta, parcialmente compensado por um aumento nos rendimentos
financeiros, devido a necessidade da REN de manter disponibilidades mais elevadas, por forma a cumprir
com o requisito de prestar garantia bancaria num dos contratos de financiamento da REN, bem como de
refinanciar obrigacées com maturidades curtas. O nivel de divida liquida da REN diminuiu para €2.402
milhdes, dos anteriores €2.512 milhdes (uma diminuicdao de 4,4%). O custo médio da divida diminuiu de
5,70%, em 31 de dezembro de 2012, para 5,54%, em 31 de dezembro de 2013.

Imposto sobre o rendimento

No exercicio findo a 31 de dezembro de 2013, o imposto sobre o rendimento aumentou €2 milhdes, ou
3,8%, para €57 milhdes, em comparacao com os €55 milhdes em 2012. A taxa efetiva de imposto
(percentagem sobre o resultado antes de imposto) aumentou de 30,7% para 31,9%, devido, principalmente
a nao ocorréncia, em 2013, do efeito extraordinario ocorrido em 2012, no montante de €6 milhdes,
relativo ao reconhecimento como gasto, para efeitos fiscais, de uma provisao constituida em exercicios
anteriores.

Comparacdao do exercicio findo em 31 de dezembro de 2012 com o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2011

No ano de 2012, a atividade operacional da REN reflete uma melhoria decorrente (i) do aumento na
remuneracao do RAB da eletricidade, devido a um aumento tanto na extensao média dessa base de ativos,
como na respetiva RoR, (ii) do efeito ndo recorrente de uma provisao constituida em 2011 no montante de
€15 milhdes para um litigio com a Amorim Energia B.V., e (iii) uma diminuicdo dos gastos operacionais,
decorrente de um volume de investimento inferior. Por outro lado, esses efeitos foram parcialmente
compensados pelo aumento dos gastos operacionais core (gastos ndo recuperados através de um pass-
through em tarifas), um aumento nos gastos de financiamento, tal como o reconhecimento de um ganho
de €10 milhdes em 2011 com a venda de acoes do OMIP.

Rendimentos operacionais

O quadro seguinte descreve os rendimentos operacionais da REN para os exercicios findos a 31 de
dezembro de 2012 e 2011.

Exercicio findo a 31 dezembro Alteracées
2011 2012
(em milhares de €) (em %)
LU= T = L 798 405 (393) (49,2)
Prestacao de ServiCos ......ooeveieiiiiiiiiiiiiiiiieiiieieenns 530.023 588.568 58.545 11,0
Rendimentos de construcao em ativos concessionados ...... 349.269 200.507 (148.762) (42,6)
Ganhos e perdas imputados a associadas e
empreendimentos CONJUNEOS....cvvvurereeeereenneerennnennns 10.326 665 (9.661) (93,6)
Outros Rendimentos Operacionais ..........ceeveeeneeineennnn. 26.909 21.143 (5.766) (21,4)
Total de Rendimentos Operacionais ............c...ccocoueunen. 917.325 811.287 (106.038) (11,6)

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2012, os rendimentos operacionais da REN diminuiram em €106
milhdes, ou 11,6%, para €811 milhdes, em comparacao com €917 milhdes em 2011. Tal deveu-se,
principalmente, a reducdo de €149 milhdes nos rendimentos de construcdo em ativos concessionados,
refletindo um menor volume de construcao, devido ao agravamento das condicbes macroeconémicas e ao
reconhecimento de um ganho de €10 milhées em 2011, com a venda de acoes do OMIP.

Esses efeitos foram parcialmente compensados por um aumento das prestacdes de servicos,
essencialmente, devido a (i) um aumento na remuneracao das atividades da REN no setor da eletricidade,
que resulta do aumento do RAB médio da eletricidade (excluindo terrenos hidricos) em €167 milhoes
(principalmente um aumento nos ativos remunerados a uma RoR com prémio) e da respetiva RoR de 7,56%
em 2011 para 9,55% em 2012 e a (ii) um aumento da remuneracao das atividades da REN no setor do gas
natural, em resultado de um aumento do RAB do gas natural de €42 milhdes em 2012, relativamente ao
qual a taxa de remuneracédo se manteve estavel em 8,00%.
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Gastos Operacionais

0 quadro seguinte descreve os gastos operacionais para cada um dos exercicios findos em 31 de dezembro
de 2012 e 2011.

Exercicio findo a 31 dezembro Alteragées
2011 2012
(em milhares de €) (em %)
Custos das VeNdas ....cevevreeiiiueieeieeeeenneeeenneeeecnnnaanns (1.417) (797) 620 43,8
Gastos de construcao em ativos concessionados.............. (316.305) (172.892) 143.413 45,3
Fornecimentos e servicos externos ..........c..ceeeeveeennenn.. (52.923) (57.532) (4.609) (8,7)
Gastos COM PESSOAL «..uevnivnernirnernerereereereeseereenennenns (48.284) (50.671)™ (2.387) 4,9
Depreciacoes € amortizagies ....oovueerieneierineiriinneennnnn. (181.765) (197.368) (15.603) (8,6)
Reversoes / (Reforcos) de provisoes........ce.vvevevnevnnnens (15.234) (2.636) 12.598 82,7
Imparidade (perdas/reversoes)......oeeveeerneernnerneennnennnn. (2.650) (2.646) 4 0,2
Outros gastos OpPeracionais........cevvvevuveinieineeineinennnen. (15.558) (12.512) 3.046 19,6
Total de gastos operacionais ...............cceevevnininiininen, (634.136) (497.053) 137.083 21,6

(1) Os gastos com pessoal para 2012 foram reexpressos (passando de €50.340 milhares para €50.671 milhares) nas
demonstragoes financeiras consolidadas da REN para 2013, conforme requerido pela IAS 19.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2012, o total de gastos operacionais da REN correspondeu a
€497 milhdes que, comparado com €634 milhées em 2011, corresponde a uma reducao de €137 milhdes ou
de 21,6%. A diminuicao nos gastos operacionais deveu-se, principalmente, a uma reducao de €143 milhdes
nos gastos de construcao em ativos concessionados, refletindo uma diminuicao do volume de construcao,
tal como referido acima, e ao registo de uma provisao de €15 milhdes em 2011, para um litigio com a
Amorim Energia, B.V.

Estes efeitos foram parcialmente compensados pelo aumento de €16 milhées em depreciacoes, em linha
com a expansao da base de ativos da REN, e o aumento de €5 milhdes em fornecimentos e servicos
externos (na sua totalidade custos pass-through recuperados através das tarifas). Os gastos operacionais
core aumentaram em 4,0% em 2012, comparativamente a 2011, devido, principalmente, (i) ao fim das
restricoes orcamentais impostas pelo Governo, que foram implementadas pela Lei do Orcamento para
2011 e que eram aplicaveis a REN devido a participacao entao detida na REN pelo Estado Portugués e (ii)
uma provisao para reestruturacéo constituida em 2012.

EBITDA

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2012, o EBITDA da REN aumentou em €47 milhées, ou 10,1%
para €512 milhdes, dos €465 milhdes em 2011, devido, principalmente, a um aumento nos rendimentos
operacionais da REN, como resultado de um aumento do RAB médio, juntamente com as RoR respetivas
(+€48 milhoes, liquido do efeito de alisamento da REN Atlantico), e dos proveitos recuperados através da
depreciacao (+€16 milhdes), parcialmente compensados por uma diminuicao nos rendimentos associados
as centrais hidricas e térmicas (-€3 milhdes), pagamentos relacionados com desvios de tarifas (-€9
milhdes) e uma reducao em trabalhos proprios (-€5 milhges).

Resultados Financeiros

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2012, os resultados financeiros da REN diminuiram em €33
milhdes, ou em 31,6%, para €136 milhées negativos, comparados com €103 milhdes negativos em 2011. O
agravamento dos resultados financeiros reflete um nivel de divida mais elevado, com um crescimento da
divida liquida para €2.512 milhdes, de €2.311 milhdes (um aumento de 8,7%) e um aumento do custo
médio de divida de 4,72% em 31 de dezembro de 2011, para 5,70% em 31 de dezembro de 2012.

Imposto sobre o rendimento
O imposto sobre o rendimento da REN diminuiu para €55 milhdes no exercicio findo em 31 de dezembro de

2012, comparativamente com €59 milhdes em 2011. A taxa efetiva de imposto da REN (percentagem sobre
o resultado antes de imposto) diminuiu de 32,9% para 30,6%, devido, principalmente, a um efeito
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extraordinario em 2012, totalizando €6 milhdes, relativo ao reconhecimento como gasto, para efeitos
fiscais, de uma provisao constituida em exercicios anteriores.

18.2.4. Liquidez e Recursos Financeiros
Aspetos Gerais

Os fluxos de caixa das atividades operacionais sao influenciados significativamente pelas alteracées nos
desvios tarifarios gerados em cada ano nas atividades principais da REN, tendo impacto na evolucédo da
divida financeira da REN. A REN gere estas variacbes através da utilizacao de recursos de financiamento
flexiveis, particularmente o papel comercial, para assegurar uma gestao financeira eficiente.

A construcao das infraestruturas de eletricidade e gas natural requer investimento de capital intensivo e a
REN considera expectavel vir a ter requisitos de capital e de liquidez significativos e necessarios a
operacao e desenvolvimento do seu negocio.

Liquidez
As principais fontes de liquidez da REN tém consistido tradicionalmente em fluxos de caixa liquidos,
gerados pelas atividades operacionais, em linhas de crédito contratadas com e financiamentos obtidos

juntos de instituicbes de crédito, e em transacoes nos mercados de capitais.

Em 31 de marco de 2014, a REN dispunha de linhas de crédito nao utilizadas e de caixa e de equivalentes
de caixa no montante de € 1,6 mil milhdes, tendo assim uma posicao de liquidez sustentada.

0 quadro seguinte descreve a demonstracao consolidada dos fluxos de caixa da REN para cada um dos trés

exercicios findos em 31 de dezembro de 2011, 2012 e 2013, respetivamente, e para os periodos de trés
meses findos em 31 de marco de 2013 e de 2014.

Exercicio findo a 31 de dezembro Trimestre findo a 31 de marco

2011 2012 2013 2013 2014

(ndo auditado)
(em milhares de €)
Fluxos de caixa das atividades operacionais

Recebimentos de clientes.........c..cevueenevneenennnns 2.243.369"  2.289.659"  2.056.635" 657.686"" 1.060.148
Pagamentos a fornecedores.........ccoveveveiennnnnnnns (1 .733.58:11)) (1.822.09?1)) (1.391.11(()1)) o (497.283) (860.736) "
Pagamentos ao pessoal ........ccevvuiiiiiiiiiiiniinnn. (61.267) (61.510) (63.160) (13.422) (14.060)
Recebimento/(pagamento) do imposto sobre o

rendimento.....couieriieiiiiiiiiiieiier e, (137.288) (13.687) (8.510) 211 (1.223)
Outros recebimentos/(pagamentos) relativos a

atividade operacional............oeceveieneieneiennnns (14.613) (112.404) (87.567) (26.455) (21.246)
Fluxos de caixa liquidos das atividades

[o]T=] - Tat [o] s - | S PP 296.617 279.961 506.288 120.736 162.884

Fluxos de caixa das atividades de investimento
Recebimentos relativos a:

Investimentos financeiros ...........ccocevueinnen. 11.577 — — — —
Outros ativos financeiros.........ocvvevieeinnenn. — — 207.264 — 5.000
Subsidios ao investimento.......c..veveveenenennn. 33.609 617 5.051 - 177
Juros e rendimentos similares.................... 3.754 1.896 8.160 1.260 4.287
DIvidendos.....cooevereiiii e 4.761 5.635 7.493 916 980
Pagamentos relativos a:
QOutros ativos financeiros........ccvvvveveeennnnn. - (117.163) (210.000) (201.690) (57.172)
Subscricao de capital de empresas
associadas e empreendimentos conjuntos ... — - (2.910) - -
Prestacoes suplementares (OMIP)................ (7.438) - - - -
Ativos disponiveis para venda..................... (1.045) (38.800) (100) — (100)
Ativos Fixos Tangiveis.......ccoevvevieiieniennennnn, (153) (44) (498) (476) (1)
Ativos Intangiveis - Ativos de concessao......... (347.456) (215.133) (162.687) (45.242) (40.638)
Fluxos de caixa liquidos das atividades de
investimento (302.390) (362.991) (148.227) (245.233) (87.467)

Fluxos de <caixa das atividades de
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Exercicio findo a 31 de dezembro Trimestre findo a 31 de marco

2011 2012 2013 2013 2014

(ndo auditado)
(em milhares de €)
financiamento
Recebimentos relativos a:

Empréstimos obtidos.........ccvveiiieinininnnnene. 9.764.000 9.949.500 2.404.391 853.151 1.723.000
Juros e rendimentos similares.................... 293 80 17 8 65
Pagamentos relativos a:
Empréstimos obtidos........ccvveviieinininninene. (9.588.200) (9.632.363) (2.403.135) (671.228) (1.876.222)
Juros e rendimentos similares.................... (110.991) (151.709) (163.334) (26.886) (34.611)
Dividendos.....ocovvuiiiiiniiiiiiiiiia (89.060) (89.590) (90.120) — —
Fluxos de caixa liquidos das atividades de
financiamento...........ccoiviiiiiiiiiiiiiiiiiin (23.958) 75.917 (252.180) 155.046 (187.768)
Aumento / (diminuicdo) liquido(a) de caixa e
seus equivalentes.......c.ooeviiiiiiiiiiiiiiiiiien. (29.731) (7.112) 105.880 30.548 (112.351)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do
o1 g o Lo J PP PPTPPPN 101.871 68.358 61.246 61.246 167.126
Exclusio da OMIP do perimetro de
consolidacdo (3.782) - - - -
Caixa e equivalentes de caixa no fim do
PEriodo....ccoviuiiiiiiiiiiiii 68.358 61.246 167.126 91.794 54.775

(1) Estes montantes incluem pagamentos e recebimentos relativos a atividades em que a REN atua enquanto agente, cujos
gastos e rendimentos sao anulados na demonstracao consolidada dos resultados da REN.

Fluxos de caixa das atividades operacionais

Os fluxos de caixa liquidos das atividades operacionais consistem em recebimentos de clientes, deduzidos
dos pagamentos a fornecedores, pagamentos ao pessoal, pagamento do imposto sobre o rendimento e
outros pagamentos/recebimentos relacionados com a atividade operacional.

No trimestre findo em 31 de marco de 2014, os fluxos de caixa liquidos das atividades operacionais da REN
representaram € 163 milhdes, comparados com € 121 milhdes no trimestre findo em 31 de marco de 2013.
O aumento deveu-se, principalmente, ao aumento dos fluxos de caixa operacionais relacionados com o
core business devido a um aumento do nimero de transacoes em 2014.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, os fluxos de caixa liquidos das atividades operacionais
totalizaram €506 milhdes, em comparacao com €280 milhdes em 2012. O aumento resultou,
essencialmente, de uma reducao de €431 milhdes em pagamentos aos fornecedores, devida,
principalmente, a realizacdo, no decorrer de 2012, de pagamentos a fornecedores de saldos acumulados
relativos a anos anteriores, e a diminuicdo do nimero de transacées em 2013 relativas a atividades em
que a REN atua como agente e que afetaram os fluxos de contas a receber e de contas a pagar em 2013.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2012, os fluxos de caixa liquidos das atividades operacionais
foram de €280 milhdes, o que consubstancia uma reducao de 5,7%, em comparacao com €297 milhées em
2011. A reducao deveu-se, principalmente, ao elevado montante dos outros pagamentos relativos a
atividade operacional em 2012, que se refere essencialmente ao aumento do IVA de 6% para 23% na
eletricidade e gas natural ocorrido no Ultimo trimestre de 2011 e ao pagamento de €28 milhdes relativo ao
litigio com a Amorim Energia, B.V.

Fluxos de caixa das atividades de investimento

Os fluxos de caixa liquidos das atividades de investimento consistem em recebimentos relativos a
investimentos financeiros, outros ativos financeiros, subsidios recebidos, juros e rendimentos similares e
dividendos recebidos, deduzidos dos pagamentos relativos a outros ativos financeiros, contribuicées de
capital em empresas associadas e empreendimentos conjuntos, prestacdes suplementares, ativos
disponiveis para venda e aquisicoes de ativos fixos tangiveis e ativos intangiveis.

No trimestre findo em 31 de marco de 2014, os fluxos de caixa liquidos utilizados em atividades de
investimento da REN representaram €87 milhdes, comparados com €245 milhdes no trimestre findo em 31
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de marco de 2013. A diminuicdo deveu-se, principalmente, a reducao de investimentos em ativos
financeiros com uma maturidade superior a trés meses no montante de €150 milhdes.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, os fluxos de caixa liquidos utilizados em atividades de
investimento totalizaram €148 milhdes, em comparacao com €363 milhdes em 2012. A diferenca deveu-se,
essencialmente, a um penhor de um depdsito bancario, no montante de €117 milhdes, prestado ao BEI em
novembro de 2012, a reducao de €39 milhdes, referente a aquisicdo em 2012 de ativos disponiveis para
venda, e a reducao de €52 milhdes nos pagamentos de ativos intangiveis. Os montantes de €207 milhdes e
de €210 milhées de recebimentos e pagamentos de outros ativos financeiros, respetivamente, sao
referentes a liquidacao e constituicao de aplicagdes financeiras com prazo superior a trés meses.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2012, os fluxos de caixa liquidos utilizados em atividades de
investimento representaram €363 milhdes, em comparacao com €302 milhdes em 2011. A reducao deveu-
se, principalmente, a um penhor sobre um deposito bancario, no montante de €117 milhdes, prestado ao
BEI em novembro de 2012, relativo a aquisicao de ativos financeiros disponiveis para venda (€39 milhoes)
e outros pagamentos e recebimentos provenientes de ativos, parcialmente compensados por uma reducao
de €132 milhdes nos pagamentos relativos a ativos intangiveis.

Fluxos de caixa das atividades de financiamento

Os fluxos de caixa liquidos das atividades de financiamento consistem principalmente nos recebimentos
relativos a empréstimos e juros, compensados pelos pagamentos relativos a empréstimos, juros e
dividendos.

No trimestre findo em 31 de marco de 2014, os fluxos de caixa liquidos utilizados em atividades de
financiamento da REN representaram €188 milhdes (fluxo negativo), em comparacao com €155 milhoes
(fluxo positivo) no trimestre findo em 31 de marco de 2013. A alteracao deveu-se, principalmente, ao
aumento dos fluxos de caixa das atividades operacionais usados para financiar atividades de
financiamento.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, os fluxos de caixa liquidos utilizados em atividades de
financiamento corresponderam a €252 milhdes (fluxo negativo), em comparacao com os fluxos de caixa
liquidos das atividades de financiamento de €76 milhdes (fluxo positivo) em 2012. A variagdo deveu-se,
essencialmente, a utilizacdo dos fluxos de caixa das atividades operacionais para reduzir a atividade de
financiamento. A REN pagou dividendos de €90 milhées tanto em 2013, como em 2012.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2012, os fluxos de caixa liquidos das atividades de
financiamento corresponderam a €76 milhdes (fluxo positivo), em comparacao com os fluxos de caixa
liquidos das atividades de financiamento de €24 milhdes (fluxo negativo) utilizados em atividades de
financiamento em 2011. A alteracao deveu-se essencialmente a um aumento do fluxo dos empréstimos no
montante de €142 milhoes, parcialmente compensado com o aumento do fluxo de juros suportados no
montante de €40 milhoes.

Taxas de Cambio

A exposicao da REN a risco de taxas de cambio é limitada a emissao obrigacionista em ienes japoneses que
a REN emitiu por um montante total em divida de ¥ 10,0 mil milhdes. A REN cobriu totalmente essas
obrigacées com um cross-currency swap com o mesmo valor nocional. A 31 de dezembro de 2013, um
aumento de 5% na taxa de cambio do euro para ienes japoneses levaria a uma reducao de capital de 836
mil euros (1,1 milhdes de euros, por referéncia a 31 de dezembro de 2012). A 31 de dezembro de 2013,
um decréscimo de 5% na taxa de cambio do euro para ienes japoneses levaria a um aumento de capital de
928 mil euros (1,2 milhoes de euros, por referéncia a 31 de dezembro de 2012).

18.2.5. Situacao Financeira
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Demonstracdo consolidada da posicao financeira em 31 de marco de 2014 e 31 de dezembro de 2013

O quadro seguinte apresenta o sumario da demonstracao da posicao financeira da REN a 31 de marco de
2014 e a 31 de dezembro de 2013.

Exercicio
findo em
31de Trimestre findo
dezembro em 31 de marc¢o Alteracgées
2013 2014
(ndo auditada)
(em milhares de €) (em %)
ATIVO
AtiVO NA0 COITeNte ..vviviiiiiiiiiiiiiiiii e eeaeeeeiaans 4.302.831 4.332.285 29.454 0,7
ALIVO COTTENEE 1vuvnereiineineineineierererererneannns 758.518 468.864 (289.654) (38,2)
Total do ativo ...evviiniieiiniiiiieiiniienieiienierneenenns 5.061.349 4.801.149 (260.200) (5,1)
CAPITAL PROPRIO
Total do capital proprio ......ccceevveeiierenereneennnns 1.079.566 1.121.722 42.156 3,9
PASSIVO
Passivo N30 COrrente.......cceveeiieeiiinrinnrennrennnnns 3.039.654 2.859.133 (180.521) (5,9)
PasSiVO COMTENEE ....ccuureruerernnrernenereneresneeesnnnens 942.129 820.294 (121.835) (12,9)
Total do PasSiVO......uevuerneernerenerneerneerneennernnnns 3.981.783 3.679.427 (302.356) (7,6)
Total do capital proprio € passivo ........ccceeeeenennes 5.061.349 4.801.149 (260.200) (CA))

O ativo nao corrente aumentou em €29 milhoes, ou 0,7%, para €4.332 milhdes a 31 de marco de 2014 de
€4.303 milhdes a 31 de dezembro de 2013, devido, principalmente, ao (i) aumento de €36 milhées nos
ativos ndo correntes com desvios tarifarios, (ii) ao aumento de €22 milhdes nos ativos disponiveis para
venda, e (iii) aumento de €10 milhées nos ativos por impostos diferidos relacionados com os desvios
tarifarios. Este aumento foi parcialmente compensado pela reducao de €41 milhdes nos ativos intangiveis,
devido ao efeito das amortizacoes.

O ativo corrente diminuiu em €290 milhoes, ou 38,2%, para €469 milhdes a 31 de marco de 2014 de €759
milhdes a 31 de dezembro de 2013, devido, principalmente, a (i) diminuicao significativa de dividas a
receber, refletindo a faturacdo de acerto de €300 milhdes relacionada com as faturas CMEC emitidas a
EDP, também refletido na rubrica de contas a pagar, e a (ii) diminuicdo de caixa e dos equivalentes de
caixa no montante de €113 milhées como resultado de uma politica de disponibilidades de caixa mais
elevada em 2013. A diminuicao total dos ativos correntes foi parcialmente compensada por um aumento
de €52 milhdes nos ativos financeiros referentes a um deposito bancario com uma maturidade superior a 3
meses, bem como ao reconhecimento de um diferimento ativo de €19 milhdes referente a CESE.

O capital proprio aumentou em €42 milhdes, ou 3,9%, para €1.122 milhdes a 31 de marco de 2014, de
€1.080 milhdes a 31 de dezembro de 2013, devido, principalmente, ao aumento de €16 milhdes das
reservas, nomeadamente nas reservas de justo valor, e do efeito do resultado liquido do primeiro
trimestre de 2014 no montante de €26 milhdes.

O passivo nao corrente diminuiu em €181 milhdes, ou 5,9%, para €2.859 milhdes a 31 de marco de 2014,
de €3.040 milhdes a 31 de dezembro de 2013, devido, principalmente, a diminuicdo substancial de
empréstimos com maturidade acima de 12 meses.

O passivo corrente diminuiu em €122 milhdes, ou 12,9%, para €820 milhdes a 31 de marco de 2014, de
€942 milhdes a 31 de dezembro de 2013, devido, principalmente, a reducdo das dividas a pagar
proveniente da faturacdo de acerto efetuado em 2013 relacionado com as faturas CMEC emitidas a EDP no
montante de €300 milhdes, parcialmente compensado por (i) um aumento nos empréstimos correntes de
€58 milhoes e (ii) o reconhecimento de um montante a pagar de €57 milhdes relacionado com um
montante recebido, que foi aplicado pela REN e sera posteriormente devolvido a SEN para efeitos de
reducado do défice tarifario e da mitigacdo do impacto tarifario dos custos com a politica energética, nos
termos da legislacao aplicavel, bem como o reconhecimento da totalidade da obrigacao relativa a CESE no
montante estimado de €25 milhdes.

175



REN

Demonstracao consolidada da posicao financeira em 31 de dezembro de 2013 e 31 de dezembro de
2012

Exercicio
findo em Exercicio findo
31 de em 31 de
dezembro dezembro Alteracao
2012 2013
(em milhares de €) (em %)
ATIVO
AtiVO NA0 COITENtE .vvviiiiiiiiiiiiiiiiii e eeeeeeennns 4,287.552 4.302.831 15.279 0,4
ALIVO COTTENLE .vivniiniieeiei e e e e e e ans 398.503 758.518 360.015 90,3
Total do atiVo ...cvvviiniiieeiieeiieiieeiinereensenncannnns 4.686.054 5.061.349 375.295 8,0
CAPITAL PROPRIO
Total do capital proprio ......ccceevveeieereerencennnns 1.027.589 1.079.566 51.977 5,1
PASSIVO
Passivo NA0 COMmeNte.....ccevueieeieeeeneneecennnncennnns 2.117.755 3.039.654 921.899 43,5
PasSiVO COMTENLE .....vvnrrenernnernnerneerneenneenernnenns 1.540.711 942.129 (598.582) (38,9)
Total do PasSiVO.....uuevueerneernerrnerneerneerneennernnnns 3.658.465 3.981.783 323.318 8,8
Total do capital proprio € passivo ........cceeeeeneenes 4.686.054 5.061.349 375.295 8,0

O ativo nao corrente aumentou €15 milhdes, ou 0,4% para €4.303 milhdes a 31 de dezembro de 2013, de
€4.288 milhdes a 31 de dezembro de 2012, devido, essencialmente, (i) ao aumento do valor das
participacoes financeiras detidas em determinadas entidades, nomeadamente, €15 milhdes na REE e €4
milhdées na HCB, (ii) ao aumento de €7 milhdes dos ativos por impostos diferidos relacionados
principalmente com as responsabilidades pos-emprego, e (iii) ao aumento de €6 milhdes dos desvios
tarifarios a receber em exercicios subsequentes. Este aumento foi parcialmente compensado pela reducao
de €14 milhdes do valor do ativo intangivel.

O ativo corrente aumentou €360 milhdes, ou 90,3%, para €759 milhdes a 31 de dezembro de 2013, dos
€399 milhdes a 31 de dezembro de 2012, devido, principalmente, (i) ao aumento de €300 milhdes das
dividas a receber, referente a faturacdo dos CMEC a EDP, a qual se encontra também refletido na rubrica
de contas a pagar e (ii) ao aumento de caixa e equivalentes de caixa no montante de €107 milhdes, devido
a uma politica de disponibilidades de caixa mais elevada em 2013.

O capital proprio aumentou €52 milhdes, ou 5,1%, para €1.080 milhdes a 31 de dezembro de 2013, dos
€1.028 milhdées em 31 de dezembro de 2012, devido, essencialmente, a (i) um aumento de €40 milhdes
nas reservas, justificado na sua maioria pelas variacées de justo valor (€25 milhdes nas reservas de justo
valor e €9 milhdes nas reservas de cobertura) e a (ii) um aumento de €14 milhées nos resultados
acumulados da REN, decorrente essencialmente da aplicacao de resultados do exercicio anterior.

O passivo nao corrente aumentou €922 milhdes, ou 43,5%, para €3.040 milhdes a 31 de dezembro de 2013,
dos €2.118 milhdes a 31 de dezembro de 2012, devido, essencialmente, a emissdao de obrigacdes num
montante global de €850 milhdes ao abrigo do programa de EMTN da REN, com o objetivo principal de
refinanciar €800 milhoes relativos a uma obrigacao vincenda em dezembro de 2013.

O passivo corrente reduziu em €599 milhées, ou 38,9%, para €942 milhdes a 31 de dezembro de 2013, dos
€1.541 milhoes a 31 de dezembro de 2012, devido essencialmente ao vencimento em dezembro de 2013
de uma obrigacao de 800 milhdes de euros, parcialmente compensado pelo aumento das contas a pagar.

Demonstracdo consolidada da posicao financeira em 31 de dezembro de 2012 e 31 de dezembro de
2011

Exercicio findo Exercicio findo

em 31 de em 31 de
dezembro dezembro Alteracao
2011 2012
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(em milhares de €) (em %)
ATIVO
AtiVO NA0 COMTENE ...vvviiiiiiiiiiiiiiiiiieeeaaeen, 4.158.691 4.287.552 128.861 3,1
ALIVO COMTENEE ..vvenieninieiie e eeneanens 314.984 398.503 83.519 26,5
Total do AtiVO «.vvvvvvnirnnernieineeieenereenneenernnens 4.473.675 4.686.054 212.379 4,7
CAPITAL PROPRIO
Total do capital Proprio .......cceeeeeeevunerneeeneennees 1.037.439 1.027.589 (9-850) (0,9)
PASSIVO
Passivo NA0 COrreNte......ccvvvievinerceinncccsnnsecnnnns 2.876.271 2.117.755 (758.516) (26,4)
PaSSiVO COMTENTE ..uvvvnrenirenernerneernernneennernnenns 559.965 1.540.711 980.746 175,1
Total dO PasSiVO......uevunerueernerrnernernerneeneranens 3.436.236 3.658.465 222.229 6,5
Total do capital proprio € passivo .......cc.ceeeeueenennes 4.473.675 4.686.054 212.379 4,7

O ativo nao corrente aumentou €129 milhdes, ou 3,1%, para €4.288 milhdes a 31 de dezembro de 2012,
dos €4.159 milhoes em 31 de dezembro de 2011, devido, essencialmente, a um aumento no valor dos
ativos disponiveis para venda, na sequéncia da aquisicdo de uma participacao de 7,5 % na HCB, pelo
montante de €38 milhdes, e a constituicdo do deposito de penhor a favor do BEIl, no montante de €117
milhdes, sendo que a componente ndo corrente deste deposito ascende a €108 milhoes.

O ativo corrente aumentou €84 milhdes, ou 26,5%, para €399 milhdes a 31 de dezembro de 2012, dos
€315 milhdes em 31 de dezembro de 2011, devido, essencialmente, ao aumento de €64 milhoes dos
desvios tarifarios a receber.

O capital proprio reduziu €10 milhdes, ou 0,9%, para €1.028 milhdes a 31 de dezembro de 2012, dos
€1.037 milhdes em 31 de dezembro de 2011, devido, essencialmente, a uma reducao nos resultados
acumulados pelo reconhecimento dos ganhos e perdas atuariais relativos as responsabilidades com pensoes
derivado de alteracao de pressupostos atuariais.

O passivo nao corrente reduziu €759 milhdes, ou 26,4%, para €2.118 milhdes a 31 de dezembro de 2012,
dos €2.876 milhoes em 31 de dezembro de 2011, devido, essencialmente, ao facto do vencimento de uma
obrigacao, no valor de 800 milhdes de euros, passar a ser inferior a um ano tendo por conseguinte sido
transferida para o passivo corrente.

Os passivos correntes aumentaram €981 milhdes, ou 175,1%, para €1.541 milhdées a 31 de dezembro de
2012, dos €560 milhoes em 31 de dezembro de 2011, devido, essencialmente, ao facto do vencimento de
uma obrigacao, no valor de 800 milhdes de euros, passar a ser inferior a um ano, tendo por conseguinte
sido transferida do passivo nao corrente.

18.2.6. Endividamento

As tabelas seguintes refletem a evolucdo do endividamento da REN de 31 de dezembro de 2011 até 31 de
marc¢o de 2014:

A 31 de marco de 2014 A 31 de dezembro de 2013
Corrente Nao corrente Total Corrente Nao corrente Total
(milhares de €)
Empréstimos obrigacionistas............ 233.500 1.371.920 1.605.420 150.000 1.444.440 1.594.440
Empréstimos bancarios .................. 71.194 784.042 855.236 71.194 784.042 855.236
Papel Comercial .....coevuernennennnnnnn. 5.000 72.000 77.000 30.000 200.000 230.000
Descobertos bancarios................... 64 — 64 861 — 861
Locacodes financeiras..........c...euu.e. 713 1.582 2.295 719 1.676 2.395
ACréSCIMOS .ovvveeenienieeeneeennennens, (2.400) - (2.400) (2.449) - (2.449)
Divida total ..........cooevneinenninnann.n, 308.071 2.229.544 2.537.615 250.325 2.430.159 2.680.483
Swaps de cobertura 979 11.959
Caixa e depositos bancarios (63.702) (181.851)
Penhor financeiro (108.299) (108.299)
Divida liquida...........cocevvevninnan.n, 2.366.593 2.402.292
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A 31 de dezembro de 2012 A 31 de dezembro de 2011
Corrente Nao Corrente Total Corrente Nao Corrente Total
(milhares de €)
Empréstimos obrigacionistas 850.000 771.676 1.621.676 - 1.100.123 1.100.123
Empréstimos bancarios .................. 66.123 670.085 736.208 41.173 698.208 739.381
Papel Comercial ............oceeninnnnis, 250.000 93.000 343.000 _ 555000 555000
Descobertos bancarios................... - — - 1.049 — 1.049
Locacodes financeiras..........c...c...... 643 734 1.377 1.088 702 1.790
ACréSCIMOS .evvieeiiiiiennenennennenn, 3.633 — 3.633 10.277 — 10.277
Divida total .....ccevvviniiniininniinnnnne, 1.170.400 1.535.495 2.705.895 53.587 2.354.032  2.407.619
Swaps de cobertura(1) (15.121) (26.901)
Caixa e depositos bancarios (2) (61.246) (69.407)
Penhor financeiro (3) (117.163) —
Divida liquida..........c.ccevveeiinen..n, 2.512.365 2.311.311

(1) Swaps: Ajustes a divida bruta devido a cobertura de risco da divida denominada em Yen e ao justo valor de registo da cobertura.
(2) Caixa e depositos bancarios: depositos bancarios com maturidades superiores a 3 meses, somados a Caixa e Equivalentes de
Caixa.

(3) Penhor financeiro: deposito bancario garantido dado ao BEI.

Evolucao da divida no primeiro trimestre de 2014

A diminuicao da divida liquida da REN de €2.402 milhdes, a 31 de dezembro de 2013, para €2.367 milhoes,
a 31 de marco de 2014, correspondente a uma diminuicao de €36 milhdes, ou 1,5%, reflete essencialmente
uma diminuicdo dos pagamentos referentes a investimentos e a capacidade de gerar fluxos de caixa
operacionais (EBIT menos impostos e investimentos, mais depreciacdo) de €94 milhdes. O custo médio de
divida diminuiu em 74 pontos base, de 5,54%, a 31 de dezembro de 2013, para 4,80%, a 31 de marco de
2014. A 31 de marco de 2014, os empréstimos da REN correspondiam a 63% de obrigacdes, 34% de
empréstimos bancarios e 3% de papel comercial.

Evolucao da divida em 2013

A evolucéo da divida da REN em 2013 foi principalmente afetada por (i) uma diminuicdo dos pagamentos
referentes a investimentos efetuados em 2013 e (ii) uma recuperacdo de um desvio tarifario positivo.

A diminuicao da divida liquida da REN de €2.512 milhges, a 31 de dezembro de 2012, para €2.402 milhdes,
a 31 de dezembro de 2013, correspondente a uma diminuicao de €110 milhdes, ou 4,4%, reflete, em
acréscimo a recuperacao de €24 milhdes em desvios tarifarios, a capacidade da REN de gerar fluxos de
caixa resultantes da atividade (EBIT mais depreciacao e provisdes menos non cash items) de €472 milhdes
em 2013. Por outro lado, os pagamentos referentes a investimentos da REN perfizeram €163 milhoes, os
pagamentos de juros liquidos corresponderam a €149 milhdes e os pagamentos de dividendos (deduzidos
de dividendos recebidos) perfizeram €83 milhées em 2013.

Adicionalmente, o desvio tarifario acumulado para 2013 chegou a €103 milhdes, o que representa 4,3% da
divida liquida consolidada da REN.

Durante 2013 foram realizadas as seguintes operacées de financiamento:

= Emissao de obrigacdes no montante de €150 milhdes, ao abrigo do Programa “Euro Medium Term
Notes” (“EMTN”), sem garantias e com um prazo de maturidade de sete anos.

L] Emissao internacional de obrigacées no montante de €300 milhdes, ao abrigo do Programa EMTN,
sem garantias e com um prazo de maturidade de cinco anos.

. Contrato de financiamento bancario internacional com a JP Morgan Chase & Co., no montante de
€75 milhoes e pelo prazo de trés anos.

L] Contrato de financiamento no montante de €400 milhdes com o China Development Bank, pelo
prazo de oito anos a contar da primeira utilizacao, que ocorreu em 6 de dezembro de 2013. Tratou-
se da primeira tranche do financiamento de €1.000 milhdes, dando cumprimento ao acordado com a
SGID, no ambito da segunda fase de reprivatizacdo da REN.
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L] Emissao internacional de obrigacées no montante de €400 milhdes, ao abrigo do Programa EMTN,
sem garantias e com um prazo de maturidade de sete anos.

L] Contrato de Financiamento no montante de €160 milhdes com o Industrial and Commercial Bank of
China com o prazo de cinco anos.

L] Renegociacao de cinco programas de papel comercial, num montante global de €675 milhdes,
visando a extensdo da sua maturidade e também a melhoria das suas condicdes.

Evolucdo da divida em 2012

A evolucado da divida da REN em 2012 foi impulsionada pelo aumento do défice tarifario durante 2012. A
31 de dezembro de 2011, o desvio tarifario era negativo em €18 milhdes (a devolver a tarifa), e a 31 de
dezembro de 2012 aumentou para €113 milhdes (a recuperar da tarifa), o que corresponde a um aumento
de €131 milhdes. A 31 de dezembro de 2012, o financiamento do desvio tarifario representava 5,0% da
divida financeira liquida da REN.

Em 2012, a REN aumentou a divida liquida em aproximadamente €201 milhdes ou 8,7%, tendo assim a
mesma aumentado para €2.512 milhdes. Em acréscimo ao aumento do desvio tarifario, os pagamentos
referentes a investimentos (€333 milhdes), os pagamentos de juros liquidos no valor de €143 milhdes, os
pagamentos de dividendos (deduzidos de dividendos recebidos) no valor de €84 milhées e um investimento
financeiro no valor de €38 milhdes por parte da REN foram as causas principais para um aumento da divida
liquida, nao obstante a geracao de fluxos de caixa resultante da atividade de €515 milhdes (EBIT mais
depreciacao e provisoes).

Durante o ano de 2012, foram realizadas as seguintes operacoes de financiamento:

L] Duas emissdes obrigacionistas, através de oferta particular, no montante global de €83,5 milhoes,
sem garantias e com um prazo de maturidade de trés anos (uma por €63.5 milhdes, ao abrigo do
Programa EMTN, e a outra por via de um contrato de subscricdo auténomo).

. Emissao de obrigacdes, através de oferta particular, no montante de €50 milhGes, sem garantias e
com um prazo de maturidade de trés anos, por via de um contrato de subscricao auténomo.

= Emissdo de obrigacdes, através de oferta publica, e ao abrigo do Programa EMTN, dirigida ao
mercado de retalho, no montante de €300 milhdes, sem garantias e com um prazo de maturidade de
quatro anos.

= Aprovacao dos termos do financiamento de €800 milhées do China Development Bank, dividido em
duas tranches iguais de €400 milhdes. A primeira tranche, com um prazo de maturidade de oito
anos, destina-se ao refinanciamento de divida financeira, e a segunda tranche, com prazo de
maturidade de 12 anos, destina-se ao financiamento de investimentos nas infraestruturas de
eletricidade e gas.

] Emissdo de obrigagdes, através de oferta particular, no montante de €100 milhdes, ao abrigo do
Programa EMTN, sem garantias e com um prazo de maturidade de trés anos.

Formas de Financiamento

Abaixo é feita uma descricao breve das principais formas de financiamento da REN e dos instrumentos de
divida por ela emitidos e existentes a data de 31 de marco de 2014:

] Titulos de divida emitidos em varias datas, entre junho de 2009 e outubro de 2013, no ambito do
programa EMTN da REN, num montante agregado de €1.363,5 milhdes e ¥ 10,0 mil milhdées, com um
montante agregado de €213,5 milhoes a vencer em 2015, €300,0 milhées em 2016, €300,0 milhdes a
vencer em 2018, €550,0 milhdes em 2020 e ¥ 10,0 mil milhdes em 2024. Apenas uma série de titulos
de divida atualmente vincendos no ambito do programa EMTN da REN vencem juros a uma taxa
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variavel, em montante equivalente a €150 milhdes, a vencer em 2020. Os restantes titulos de divida
vincendos vencem juros a uma taxa fixa.

L] Obrigacoes de taxa variavel, no montante agregado de €100 milhdes, emitidas em 27 de abril de
2011 e com maturidade em 27 de outubro de 2014.

L] Obrigacdes de taxa variavel, no montante agregado de €50 milhdes, emitidas em 12 de julho de
2011 e com maturidade em 12 de julho de 2014.

L] Obrigacoes de taxa variavel, no montante agregado de €20 milhdes, emitidas em 14 de marco de
2012 e com maturidade em 14 de marco de 2015.

L] Diversos financiamentos concedidos a REN pelo BEl (os “Financiamentos BEI”’), no montante
agregado utilizado e nao reembolsado de € 609 milhdes por referéncia a 31 de marco de 2014.

= Financiamento concedido a REN pelo China Development Bank, no montante agregado de €400
milhdes, dos quais €100 milhdes estavam utilizados e ndo reembolsados por referéncia a 31 de
marco de 2014.

= Financiamento concedido a REN pelo Industrial and Commercial Bank of China, no montante
agregado de €160 milhdes, dos quais €10 milhdes estavam utilizados e nao reembolsados por
referéncia a 31 de marco de 2014 (empréstimo enquadrado no compromisso de financiamento de
€1.000 milhées, dando cumprimento ao acordado com a SGID no ambito da segunda fase de
reprivatizacao da REN).

. Outros financiamentos, no montante agregado de €81,5 milhées, com maturidades a curto prazo
(por regra, inferiores a um ano), sendo automaticamente renovaveis se nao forem canceladas.

= Cinco programas de papel comercial com o montante global de 675 milhdes de euros, dos quais 77
milhdes de euros estavam utilizados por referéncia a 31 de marco de 2014.

Em 1 de abril de 2014, a REN e a REN Finance celebraram com o Bank of China um contrato de
financiamento, no montante de €200 milhées e com um prazo de cinco anos.

Os financiamentos da REN contém covenants habituais, incluindo: cross default, racios de autonomia
financeira, endividamento pari passu, negative pledge e gearing (racio que relaciona o capital proprio
total consolidado com o valor total dos ativos concessionados da REN) e change of control.

Os Financiamentos BEI incluem, ainda, a obrigacdo de prestar garantias aceitaveis (incluindo garantias
bancarias) ao BEI, caso as notagdes de risco de crédito da REN se situem abaixo do nivel de “investment
grade”. Esta obrigacao tornou-se exigivel quando a notacgao de risco de crédito da REN desceu abaixo de
“investment grade” em 2012, a semelhanca da notacao de risco de crédito da RepUblica Portuguesa. Para
este efeito, foram prestadas garantias bancarias pelo BNP Paribas e pelo Banco Popular, no montante total
de €75 milhdes, e um penhor financeiro sobre um deposito bancario no montante de €108,3 milhdes em 31
de marco de 2014.

Perfil da maturidade da divida

A tabela abaixo ilustra o perfil da maturidade do endividamento da REN, por referéncia a 31 de marco de
2014.

A 31 de margo 2014

Menos de 1 Mais de 5
Total ano 1 a 2 anos 2 a5 anos anos
(Em milhdes de €)
Divida Financeira . 1.605,4 233,5 180,0 690,0 501,9
Papel Comercial ....ooveiuiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeaeans 77,0 5,0 72,0 0,0 0,0
EMPpréstimos BanCarios .......c.eeeveveerineneneeneneenenenenns 855,2 71,2 183,1 195,0 4060
Locacoes Financeiras......oovevvieiiiiiiiiiiiiniiiennnennns 2,3 0,7 0,6 1,0 —
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A 31 de margo 2014

Menos de 1 Mais de 5
Total ano 1 a 2 anos 2 a5 anos anos
(Em milhoes de €)
2.540,0 310,4 435,7 886,0 907,9

Em 31 de marco de 2014, a maturidade média da divida da REN era de 4,3 anos, a qual, apesar de
representar uma ligeira reducao face a média de 4,4 anos no final de 2013, representa um acréscimo
quando comparada com a média de 3,2 anos e 3,9 anos a 31 de dezembro de 2012 e de 2011,
respetivamente.

Em 31 de marco de 2014, aproximadamente 55% dos empréstimos da REN venciam uma taxa de juros fixa,
comparada com 52%, 71% e 66%, respetivamente em 2013, 2012 e 2011, sendo que os restantes
empréstimos venciam uma taxa variavel.

Montantes desembolsados e disponiveis no ambito das linhas de crédito

A tabela abaixo ilustra os montantes utilizados e disponiveis no ambito das linhas de crédito da REN, por
referéncia a 31 de marco de 2014.

A 31 de marco de 2014

Nao
Montante autorizado utilizado Utilizado
(Em milhdes de €)

Programas de Papel Comercial .......ooeviuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeeeeaens 675,0 598,0 77,0
EMPréstimos BANCAIOS «..veueuterinentereentenenenteseneneenenenseneneenenenennens 1.235,0 1.125,0 110,0
Linhas de Crédito de CUMtO Prazo ....o.vvveiiieiiiniiiiiiiiiieiineinneinneennen 81,5 81,5 0,0
(061D N U1 I PP 62,6

1.991,5 1.867,1 187,0

Segundo normas legais relativas a concorréncia, termos contratuais e praticas usuais de mercado nem a
REN nem as suas contrapartes em contratos de financiamento estdao autorizadas a divulgar outras
informacoes relativamente as caracteristicas das respetivas operacdes de financiamento.

18.3. AUDITORIA DE INFORMAGOES FINANCEIRAS HISTORICAS ANUAIS

O Emitente e os Oferentes atestam que as demonstracoes financeiras anuais consolidadas da REN inseridas
por remissdo foram objeto de auditoria e que o respetivo relatério ndo contém reservas ou declaragoes de
exoneracao de responsabilidade, conforme Capitulo 19 - “Auditor Externo”.

18.4. PERIODO COBERTO PELAS INFORMAGOES FINANCEIRAS MAIS RECENTES

Foi preparada informacao financeira consolidada relativa ao trimestre findo em 31 de marco de 2014, a
qual foi objeto de revisao limitada, conforme Capitulo 19 - “Auditor Externo”.

18.5. ALTERAGAO SIGNIFICATIVA NA SITUAGAO FINANCEIRA OU COMERCIAL DO EMITENTE
Nao ocorreram alteracdes significativas a posicdo financeira nem comercial da REN apés a data de

referéncia das demonstracdes financeiras intercalares referidas em 18.4, ou seja, desde 31 de marco de
2014.
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19. AUDITOR EXTERNO

Os relatorios de auditoria relativos as demonstracdes financeiras consolidadas anuais reportadas a 31 de
dezembro de 2011, 31 de dezembro de 2012 e 31 de dezembro de 2013 e o relatdrio de revisao limitada
relativo as demonstracdes financeiras consolidadas reportadas a 31 de marco de 2014 foram elaborados
pela sociedade de Revisores Oficiais de Contas Deloitte & Associados, SROC, S.A., com sede no Edificio
Atrium Saldanha - Praca Duque de Saldanha, 1, 6.° 1050-094 Lisboa, inscrita na Ordem dos Revisores
Oficiais de Contas sob o n.° 43 e registada na CMVM sob o n.° 231, na qualidade de auditor externo do
Emitente.

As certificacoes legais de contas relativas as demonstracdes financeiras consolidadas anuais reportadas a
31 de dezembro de 2011, 31 de dezembro de 2012 e 31 de dezembro de 2013 foram elaboradas pelo
Revisor Oficial de Contas Efetivo do Emitente, a Deloitte & Associados, SROC, S.A., o qual foi designado
para exercer estas funcdées nos mandatos 2010-2012 e 2012-2014, nao tendo sido identificadas quaisquer
reservas pelo Revisor Oficial de Contas em qualquer das referidas certificacoes legais de contas.

Durante o periodo coberto pelo historial financeiro, esta sociedade de Revisores Oficiais de Contas foi
sempre representada nas suas funcdes pelo Sr. Dr. Jorge Carlos Batalha Duarte Catulo (ROC n.° 992).

O Revisor Oficial de Contas Suplente do Emitente, designado para o mandato 2012-2014, é o Sr. Dr. Carlos

Luis Oliveira de Melo Loureiro (ROC n.° 572), tendo sido igualmente reconduzido por deliberacao de 27 de
marco de 2012, para o mandato em curso.
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20. ORGAOS DE ADMINISTRAGAO E DE FISCALIZACAO E PESSOAL
20.1. MODELO DE GOVERNO SOCIETARIO DO EMITENTE

O Emitente adota o modelo de governo societario de inspiracdao anglo-saxonica, previsto na alinea b) do
n.° 1 do artigo 278.° do CSC e descrito infra, o qual integra a Assembleia Geral, e os seguintes orgaos por
ela eleitos: (i) o Conselho de Administracdo, como 6rgdao de administracdo dos negdcios sociais, o qual
pode delegar a gestao corrente do Emitente na Comissao Executiva, e (ii) a Comissao de Auditoria e o
Revisor Oficial de Contas, como o6rgaos de fiscalizacdo. A referida estrutura organica integra, ainda, uma
Comissao de Vencimentos.

Assembleia Geral

Comissao de
Vencimentos

S~
Conselho de Revisor Oficial de
Administracao Contas

Comissao de
Auditoria

N N

RN

Secretario da
Sociedade

Comissao Executiva

Nos termos da lei e do Contrato de Sociedade do Emitente, a eleicao e destituicao dos membros do
Conselho de Administracdo e da Comissao de Auditoria sdo da competéncia da Assembleia Geral, incluindo
a designacao do Presidente destes 6rgaos. Cabe ainda a Assembleia Geral eleger os membros da Mesa da
Assembleia Geral e da Comissao de Vencimentos e o Revisor Oficial de Contas, este ultimo sob proposta da
Comissao de Auditoria®.

Nos termos do Contrato de Sociedade’, os membros dos 6rgéos sociais exercem as respetivas funcdes por
periodos de trés anos civis renovaveis, contando-se como completo o ano civil da designacao. Atualmente,
esta em curso para o Conselho de Administracao, do qual emanam a Comissdo Executiva e a Comissao de
Auditoria, para o Revisor Oficial de Contas e para a Comissao de Vencimentos o mandato correspondente
ao triénio 2012-2014.

Ao abrigo do disposto no CSC e no Contrato de Sociedade do Emitente'®, compete ainda a Assembleia
Geral, designadamente, (i) apreciar o relatério do Conselho de Administracdo, discutir e votar o balancgo,
as contas e os pareceres da Comissao de Auditoria e do Revisor Oficial de Contas e deliberar sobre a
aplicacdo dos resultados do exercicio, (ii) deliberar sobre quaisquer alteracées dos estatutos, (iii)
deliberar sobre as remuneracoes dos membros dos oOrgdos sociais (funcao atualmente delegada na
Comissao de Vencimentos), (iv) autorizar o Conselho de Administracao a proceder a aquisicao ou alienacao
de bens, direitos ou participacdes sociais de valor econémico superior a 10% dos ativos fixos da Sociedade,
(v) autorizar o Conselho a proceder a aquisicdo e alienacao de acodes proprias e (vi) deliberar sobre
qualquer outro assunto que se integre na sua competéncia e para o qual tenha sido convocada.

8 Cfr. artigos 8.°, 14.°, 21.° e 22.° do Contrato de Sociedade.
® Cfr. n.° 1 do artigo 27.° do Contrato de Sociedade.
10 Cfr. artigo 8.° do Contrato de Sociedade.
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O Conselho de Administracdo tem as competéncias e poderes que lhe sao conferidos pela lei e pelo
Contrato de Sociedade em matéria de administracdo e gestdao dos negocios da Sociedade, nos termos
descritos no Capitulo 20.4 - “Governo Societdrio e Funcionamento”. No mandato em curso, foram
delegados pelo Conselho de Administracao numa Comissao Executiva poderes de gestdao corrente da
Sociedade, conforme detalhado no Capitulo 20.4 - “Governo Societdrio e Funcionamento”.

Por sua vez, a Comissao de Auditoria (composta exclusivamente por administradores nao executivos),
juntamente com o Revisor Oficial de Contas, desempenham as funcées de fiscalizacao que decorrem das
disposicoes legais aplicaveis e do Contrato de Sociedade, conforme descrito igualmente no Capitulo 20.4 -
“Governo Societdrio e Funcionamento”.

A Comissao de Vencimentos é responsavel pela fixacao das remuneracoes dos membros dos drgaos sociais
e pela apresentacdo a Assembleia Geral de declaracdo anual sobre a politica de remuneracdo dos
membros dos 6rgaos de administracao e de fiscalizacdo, conforme detalhado no Capitulo 20.4 - “Governo
Societdrio e Funcionamento”.

20.2. CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
20.2.1. Composicdo

Nos termos do Contrato de Sociedade', o Conselho de Administracao do Emitente, compreendendo a
Comissao de Auditoria, € composto por um minimo de sete e um maximo de quinze membros, fixados pela
Assembleia Geral que os eleger. A Assembleia Geral escolhe o Presidente do Conselho de Administracao de
entre os administradores eleitos.

Ainda segundo o Contrato de Sociedade', e nos termos dos nimeros 6 e 7 do artigo 392.° do CSC, uma
minoria de acionistas que vote contra a proposta que fez vencimento na eleicao dos administradores tem
o direito de designar, pelo menos, um administrador, contanto que esta minoria represente, no minimo,
10% do capital social.

A data do presente Prospeto e no ambito do mandato 2012-2014, o Conselho de Administracdo é composto

pelos seguintes quinze membros, incluindo um total de trés membros executivos e doze membros ndo
executivos e, de entre estes, quatro membros independentes:

Data de inicio

Data de termo

Funcées do exerc~icio (3] do mandato
funcoes

Presidente Emilio Rui Vilar (Presidente da Comissdo Executiva) 2014 ™ 2014
Vice-Presidente = Guangchao Zhu (indicado pela SGID) 2012 2014
Vogais Goncalo Morais Soares (executivo) 2012 2014
Joao Faria Conceicao (executivo) 2009 2014
Mengrong Cheng ¥ 2012 2014
Haibin Wan ® 2012 2014
Hilal Ali Saif Al-Kharusi 2012 2014
Erzn%i)sco Joao Oliveira (indicado pela Oliren, SGPS, 2014 2014

" Cfr. artigo 14.° do Contrato de Sociedade.
"2 Cfr. n.° 2 do artigo 14.° do Contrato de Sociedade.
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Data de inicio

Data de termo

Funcées do exerc~icio de do mandato
funcées

IgAin;Jel Champalimaud (indicado pela Gestmin, SGPS, 2012 2014
José Folgado Blanco (indicado pela Red Eléctrica 2012 2014
Corporacion, S.A.)

José Luis Arnaut (independente) 2012 2014
Luis Amado da Silva (independente) 2014 2014
José Luis Alvim Marinho (independente) 2007 2014
José Frederico Vieira Jordao (independente) 2007 2014
Anibal Duraes dos Santos (indicado pela Parpublica) 2014 & 2014

2)

(4)

Data de inicio do exercicio das atuais funcdes (tendo exercido funcdes de administrador e membro da Comissao de
Auditoria no atual mandato até a sua designacdo como Presidente do Conselho de Administracdo e Presidente da
Comissao Executiva em 3 de abril de 2014).

Eleitos como membros do Conselho de Administracao da REN na Assembleia Geral de Acionistas realizada em 27 de
marco de 2012, para o triénio 2012-2014, no contexto do inicio da segunda fase de reprivatizacdo da REN e em face
da perspetiva de evolugcdo da estrutura acionista da Sociedade, ficando o efetivo exercicio das suas funcdes
condicionado a entrada em vigor dos acordos de parceria estratégica entre, por um lado, a REN e, por outro, a SGID
(no que respeita aos Senhores Mengrong Cheng e Haibin Wan) e a Oman Oil (no que respeita ao Senhor Hilal Al-
Kharusi).

Em 8 de maio de 2014, o Conselho de Administracdo da REN designou por cooptacao a Oliren, SGPS, S.A. (que indicou
o Dr. Francisco Jo&o Oliveira para exercer o cargo em nome proprio), como membro ndo executivo do Conselho de
Administracao, para completar o atual mandato (2012-2014), substituindo a EGF - Gestao e Consultoria Financeira,
S.A. (“EGF”) e o Dr. Filipe de Botton (indicado pela EGF para exercer tais funcées em nome proprio), que apresentou
a sua renuncia em 21 de abril de 2014. Tal cooptacéo fica sujeita a ratificacdo pela proxima assembleia geral de
acionistas da REN.

Data de inicio do exercicio das atuais funcdes, tendo exercido funcdes de administrador executivo - 2011 a 2012 - e
ndo executivo - 2012 a 2014 -, sem integrar a Comissdo de Auditoria, até a sua designacdo como vogal da Comissao
de Auditoria em 3 de abril de 2014.

Face a rendncia ao exercicio de funcdes na REN no dia 6 de marco de 2014 pelo Dr. Rui Cartaxo, a
Assembleia Geral do dia 3 de abril de 2014 elegeu o Dr. Emilio Rui Vilar como novo Presidente do Conselho
de Administracao para a conclusao do mandato em curso 2012-2014.

Dada a sua eleicao para esta nova funcao, o Dr. Emilio Rui Vilar renunciou ao cargo de vogal da Comissao
de Auditoria.

Assim, nessa mesma Assembleia Geral, foi ainda eleito um novo membro da Comissao de Auditoria - a
Parplblica, a qual indicou o Prof. Anibal Duraes dos Santos para exercer o cargo em nome proprio -, € um
novo membro do Conselho de Administracéo - o Prof. Luis Amado da Silva.

Apds a conclusao da Assembleia Geral foi realizada uma reunidao do Conselho de Administracdao que
nomeou uma nova Comissdo Executiva liderada pelo Dr. Emilio Rui Vilar.

Todos os membros do Conselho de Administracdo tém o seu domicilio profissional na sede social do
Emitente, sita em Lisboa, na Avenida dos Estados Unidos da América, n.° 55.

20.2.2.

Comissao Executiva
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Nos termos do Contrato de Sociedade'®, o Conselho de Administracdo pode delegar a gestdo corrente da
REN numa Comissao Executiva, indicando os administradores que a compdem e designando o respetivo

presidente.

No ambito do mandato em curso, o Conselho de Administracao delegou, em 27 de marco de 2012 e em 3
de abril de 2014, numa Comissao Executiva poderes de gestao corrente do Emitente.

A data do presente Prospeto e no &mbito do mandato 2012-2014, a Comissao Executiva da REN integra os
seguintes membros, na sequéncia do deliberado pelo Conselho de Administracdo em 3 de abril de 2014:

Vogais:

Goncalo Morais Soares

Joao Faria Conceicao

Todos os membros da Comissao Executiva tém o seu domicilio profissional na sede social do Emitente, sita
em Lisboa, na Avenida dos Estados Unidos da América, n.° 55.

20.2.3. Experiéncia profissional

As qualificacoes, experiéncia e competéncias de gestao dos atuais membros do Conselho de Administracao

sao descritas seguidamente:
Emilio Rui Vilar
Idade:
Qualificagoes,

competéncias de gestdo e
experiéncia:

74 anos

- Licenciado em Direito pela Universidade de Coimbra (1961)
- Doutor Honoris Causa pela Universidade de Lisboa (2011)

Entre 1969 e 1973 foi Diretor do Banco Portugués do Atlantico. Ainda em 1971 fundou
a SEDES, tendo desempenhado as funcdes de seu primeiro presidente até 1972. Em
1974 foi nomeado Secretario de Estado do Comércio Externo e Turismo, tendo
exercido as funcdes de Ministro da Economia entre 1974 e 1975.

A partir de 1975, assumiu o cargo de Vice-Governador do Banco de Portugal (o qual
veio a exercer até 1984). Entre 1976 e 1978 foi, simultaneamente, Ministro dos
Transportes e Comunicacoes.

Com a saida do Banco de Portugal em 1984, tornou-se Presidente do Conselho de
Gestao do BESCL - cargo que exerceu até 1986. Nesse mesmo ano, tornou-se Diretor
Geral da Comissao Europeia (Bruxelas) e, em 1989, Comissario-Geral da Europalia
Portugal - funcdo em que se manteve até 1992. Entre 1989 e 1996, foi, ainda,
Presidente do Conselho de Administracao da Caixa Geral de Depdsitos.

Tornou-se administrador da Fundacao Calouste Gulbenkian em 1996, tendo exercido
essas funcoes até 2002, data em que se tornou Presidente da Fundacao Calouste
Gulbenkian - cargo que exerceu até 2012, juntamente com o cargo de Presidente da
Partex Oil & Gas (Holdings) Corporation. A partir de 1998, e até 2002, foi Professor
convidado da Faculdade de Economia e Gestao da Universidade Catolica. Entre 2001
e 2002 foi, também, Presidente do Conselho de Administracao da Galp Energia SGPS.
Entre 2006 e 2012, foi Presidente do Centro Portugués de Fundacdes. A partir de
2007, e até 2011, foi, ainda, Presidente do Conselho Geral do Instituto Portugués de
Corporate Governance, tendo, assumido o cargo de Presidente do Centro Europeu de
Fundacoes em 2008 (também até 2011).

Entre 1996 e 2014, foi Presidente do Conselho de Auditoria do Banco de Portugal.

Atualmente, desempenha as funcdes de Presidente do Conselho de Administracao e
da Comissao Executiva do Emitente, bem como as seguintes funcdes:
- Presidente do Conselho Geral da Universidade de Coimbra (desde 2013)

3 Cfr. n.° 1 do artigo 16.° do Contrato de Sociedade.
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Cargos sociais
desempenhados nos
ultimos cinco anos:

Guangchao Zhu
Idade:

Qualificagoes,
competéncias de gestdo e
experiéncia:

Cargos Sociais
desempenhados nos
ultimos cinco anos:

Goncalo Morais Soares
Idade:

Qualificagoes,
competéncias de gestao e
experiéncia:

REN

- Presidente do Conselho Consultivo do Instituto Portugués de Oncologia (desde
2013)

- Vice-Presidente do Conselho de Curadores do Museu Nacional de Arte Antiga
(desde 2013)

- Administrador ndo executivo da Fundacao Calouste Gulbenkian (desde 2012)

- Administrador nao executivo da Partex Oil & Gas (Holdings) Corporation (desde
2012)

- Presidente da Comissao de Nomeacoes do Centro Europeu de Fundacdes (desde
2012)

- Presidente do Conselho Consultivo de Fundacées (desde 2012)

Nos ultimos cinco anos, desempenhou, para além dos cargos atuais, os seguintes

cargos sociais:

- Presidente da Partex Oil & Gas (Holdings) Corporation (2002-2012)

- Administrador nao executivo e Vogal da Comissao de Auditoria da REN (desde
2012 até 3 de abril de 2014)

46 anos

- Licenciado em Sistemas de Protecao pela Universidade de Shandong (China)

- Mestre em Sistemas Eléctricos de Energia e Automacao pela Universidade de
Shandong (China)

- MBA pela Universidade de Baylor (USA)

Entre outros, desempenhou os seguintes cargos: Vice-Diretor Geral do Departamento
Financeiro da State Grid Corporation of China, de dezembro de 2005 a dezembro de
2007; Lider-Adjunto do grupo preparatorio da National Grid Corporation of the
Philippines, de dezembro de 2007 a marco de 2009; Assessor Executivo da National
Grid Corporation of the Philippines, a partir de marco de 2009 até junho de 2009;
Diretor-Geral do Departamento de Cooperacao Internacional da State Grid
Corporation of China, entre junho de 2009 e marco de 2010.

Atualmente desempenha as funcées de Vice-Presidente do Conselho de

Administracao do Emitente, bem como as seguintes funcoes:

- Presidente e CEO da State Grid International Development Limited China (desde
2011)

- Presidente do Conselho de Administracdo da State Grid Brazil Holding, S.A.
(desde 2011)

Nos Ultimos cinco anos, desempenhou, para além dos cargos atuais, os seguintes

cargos sociais:

- Membro do Conselho de Administracao da National Grid Corporation of the
Philippines (2009)

- Vice-Presidente Executivo e membro do Conselho de Administracao da State Grid
International Development Limited (2010-2011)

42 anos

- Licenciado em Economia pela Universidade Nova de Lisboa

- MBA pela Georgetown University, Washington D.C.

- Advanced Management Program pela Kellog Business School
Universidade Catolica Portuguesa

(Chicago) e

Entre 1996 e 2000 foi Vice-Presidente do Santander Investment, na area de
Corporate Finance, tendo desempenhado funcoes como Chief Financial Officer da
Jazztel em Portugal entre 2000 e 2003. Ja em 2003, tornou-se Diretor da PT
Comunicagbes, onde era o responsavel pela area de planeamento e controlo do
Negocio Fixo do Grupo PT - cargo que vem a deixar em 2007. Entre 2007 e 2012, foi
Diretor de Planeamento, Controlo e Corporate Finance da ZON Multimédia SGPS.
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Cargos Sociais
desempenhados nos
ultimos cinco anos:

Joao Faria Conceicao
Idade:

Qualificagoes,
competéncias de gestao e
experiéncia:

Cargos sociais
desempenhados nos
altimos cinco anos:

Mengrong Cheng
Idade:
Qualificagoes,

competéncias de gestdo e
experiéncia:

Cargos Sociais
desempenhados nos
ultimos cinco anos:

Haibin Wan
Idade:
Qualificagoes,

competéncias de gestao e
experiéncia:

REN

Atualmente desempenha as funcdes de membro executivo do Conselho de
Administracao e de Chief Financial Officer do Emitente.

Nos ultimos cinco anos, desempenhou, para além dos cargos atuais, os seguintes
cargos sociais:

- Administrador da ZON TV Cabo (2007-2012)

- Administrador da ZON Lusomundo Audiovisuais (2007-2012)

40 anos

- Licenciado em Engenharia Aeroespacial pelo Instituto Superior Técnico (IST,
Lisboa)

- Formacao complementar no Von Karman Institute for Fluid Dynamics em
Bruxelas

- MBA pelo INSEAD (Franca)

Iniciou a sua carreira profissional na JPMorgan em Bruxelas. Foi consultor, entre 2000
e 2007, na The Boston Consulting Group, tendo posteriormente, durante 2 anos,
desempenhado fungdes no Ministério da Economia e da Inovagdo, em questdes de
politica energética.

Atualmente desempenha as funcdes de membro executivo do Conselho de
Administracdo do Emitente, onde ¢é responsavel pelas areas de negocio da
Eletricidade e do Gas Natural, Regulacdo, Mercados, Sustentabilidade e Gestao de
Projetos Internacionais.

Nos ultimos cinco anos, além do cargo atual, ndo desempenhou outros cargos sociais.

45 anos

- Licenciada em Lingua Inglesa pelo Instituto de Segunda Lingua Estrangeira de
Pequim
- Mestre em Gestao de Empresas pela Universidade Tsinghua em Pequim

Entre 2006 e 2011, Mengrong Cheng foi Diretora-Geral do Departamento de
Cooperacao Internacional na State Grid Corporation of China.

Atualmente desempenha as funcées de membro ndao executivo do Conselho de

Administracao do Emitente, bem como as seguintes funcoes:

- Membro do Comité Chinés de IEC MSB

- Codiretora do Departamento de Cooperacao Internacional

- Membro do Comité de Gestao do Investimento Estrangeiro na State Grid
Corporation of China

Nos ultimos cinco anos, além dos cargos atuais, nao desempenhou outros cargos
sociais.

50 anos

- Licenciado em Engenharia de Automacao pela Universidade de Northeastern, na
China

- Mestre em Engenharia de Automacao pela Universidade de Northeastern, na
China

- PhD pela Universidade Bath, no Reino Unido
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Cargos Sociais
desempenhados nos
altimos cinco anos:

Hilal Ali Saif Al-Kharusi
Idade:
Qualificagoes,

competéncias de gestdo e
experiéncia:

Cargos Sociais
desempenhados nos
ultimos cinco anos:

Francisco Joao Oliveira
Idade:
Qualificagoes,

competéncias de gestao e
experiéncia:

REN

Iniciou a sua carreira profissional em 1990, como docente na Universidade
Northeastern, na China, cargo que exerceu até 1992. Entre junho de 1992 e junho de
1993, foi engenheiro na Eurotherm Automation Company, em Hong Kong, tendo,
depois, ingressado na Universidade Bath, no Reino Unido, como Candidato a PhD em
junho de 1993 - onde se manteve até janeiro de 1997. Entre janeiro de 1997 e
outubro de 2009, foi Engenheiro Chefe da State Grid International Development
Limited e Gestor de Projetos de Operacdes Rede da National Grid Company no Reino
Unido.

Atualmente desempenha as funcées de membro nao executivo do Conselho de
Administracdo do Emitente, bem como as funcdes de Diretor-Geral Adjunto do
Organismo Europeu da State Grid.

Nos Ultimos cinco anos, além do cargo atual, nao desempenhou outros cargos sociais.

46 anos

- Licenciado em Geociéncias / Geografia Economica (1990)
- MBA pelo Henley Management College no Reino Unido (2007)

A experiéncia profissional de Hilal Al Kharusi inclui o desenvolvimento de projetos de
planos e a implementacao e gestao de projetos de petroleo e gas em larga escala em
Oma e no estrangeiro. Tem 20 anos de experiéncia nos setores do petroleo e gas,
comecando na Petroleum Development Oman sedeada em Mascate onde trabalhou
como profissional no desenvolvimento e producdo de petroleo e gas (1991 a 2000).
Em 2001, Hilal Al Kharusi comecou a trabalhar para a Shell International sedeada em
Haia (nos Paises Baixos) como analista sénior no Departamento de Desenvolvimento
de Negocios, trabalhando em varios projetos, no Médio Oriente, CIS e Africa. Em
2003, assumiu a posicao de lider de projeto em varios projetos na Rissia e no Mar
Caspio. Em 2005, Hilal Al Kharusi comecou a trabalhar para a Oman Qil como Diretor
do Departamento de Engenharia de Petroleo e mais tarde como Diretor de
Desenvolvimento de Negdcios, responsavel pela gestdao de investimentos upstream
existentes, e por avaliar e desenvolver novas oportunidades de negocio no setor da
energia - nomeadamente no que diz respeito a refinacdo e petroquimicos.

Atualmente desempenha as funcées de membro nao executivo do Conselho de

Administracao do Emitente, bem como as seguintes funcoes:

- Presidente na Oman Rolling Mill em Oma (desde 2011)

- Vice-presidente na Takamul Investment Company, em Oma (desde 2007)

- Administrador na Oman Gas Company, em Oma (desde 2012)

- Vogal do Conselho de Administracado da Dugm Refining and Petrochimical
Industries Company LLC (desde 2012)

- Vogal do Conselho de Administracao da Oman Trading International (desde 2013)

- Diretor do Grupo de Desenvolvimento de Negocios da Oman Oil (desde 2011)

Nos Ultimos cinco anos, além dos cargos atuais, desempenhou ainda os seguintes
cargos sociais: ]

- Vice-presidente na Bharat Oman Refineries Limited Company, na India (até 2012)
- Administrador na Oman India Fertilizers Company, em Oma (até 2013)

- Administrador na Sohar Aluminium Company, em Oma (até 2012)

48 anos

B.A.A. em Business Administration and Marketing (Double Major), no American
College em Londres

Atualmente desempenha as funcées de membro nao executivo do Conselho de

Administracdo do Emitente, bem como as seguintes funcées:
- Membro do Conselho de Administracao (CEO) da Imorendimento, Sociedade
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Cargos Sociais
desempenhados nos
ultimos cinco anos:

Manuel Champalimaud
Idade:

Qualificagoes,
competéncias de gestdo e
experiéncia:

Cargos Sociais
desempenhados nos
ultimos cinco anos:

José Folgado Blanco
Idade:
Qualificagoes,

competéncias de gestao e
experiéncia:

Cargos Sociais
desempenhados nos
ultimos cinco anos:

REN

Gestora de Fundos de Investimento imobiliario, S.A. Portugal (desde 2002)

- Membro do Conselho de Administracao dos Fundos de Investimento Imobiliario
Natura, Historic Lodges, Prime Value, Continental Retail, Imorent e Imolux
(desde 2002)

- Membro do Conselho de Administracao da Oliren, SGPS, S.A. (desde 2006)

- Membro do Conselho de Administracdo da Sociedade de Investimentos
Imobiliarios (SIl), S.A. (desde 2003)

- Membro do Conselho de Administracao da Cosoli, SGPS, S.A. (desde 1991)

- Membro do Conselho de Administracdo da E-S. Concessoes, SGPS, S.A. (desde
2013)

- Gerente da MSR, Mediacao de seguros (desde 1997)

Nos ultimos cinco anos, além dos cargos atuais, desempenhou ainda os seguintes

cargos sociais:

- Membro do Conselho de Administracao da
Empreendimentos, Imobiliarios, S.A. (de 2001 a 2011)

- Membro do Conselho de Administracdo da Lote 2, S.A., Empreendimentos,
Imobiliarios, S.A. (de 2002 a 2011)

Quinta da Foz, S.A.,

67 anos

Atualmente desempenha as funcoes de membro nao executivo do Conselho de

Administracao do Emitente, bem como as seguintes funcoes:

- Presidente do Conselho de Administracao da Gestmin, SGPS, S.A. (desde 2014)

- Presidente do Conselho de Administracdo da Sogestao - Administracao e
Geréncia, S.A. (desde 1973)

- Gerente Delegado da Sogolfe,
Unipessoal, Lda. (desde 1977)

- Gerente Delegado da sociedade Agricola Sao Barao - Unipessoal, Lda. (desde
2000)

- Gerente da Sociedade Da Praia - Promocao Imobiliaria, Lda. (desde 1999)

Empreendimentos Turisticos, Sociedade

Nos Ultimos cinco anos, além dos cargos atuais, nao desempenhou outros cargos
sociais.

70 anos

- Licenciado em Economia
- PhD em Economia pela Universidade Autonoma de Madrid

Desempenhou funcoées como Diretor do Departamento de Economia da CEOE, foi
Membro do Conselho Econdémico e Social, em representacdo das Organizacdes
Empresariais, e foi Secretario de Estado do Orcamento. Exerceu fungbes no
Ministério das Financas e no Ministério da Economia, foi Secretario de Estado da
Economia, da Energia, e das Pequenas e Médias Empresas, Deputado pela Provincia
de Zamora, no Congresso dos Deputados e Vice-Presidente das Financas. Foi ainda
Mayor de Tres Cantos (Madrid).

Atualmente, desempenha as fun¢des de membro ndo executivo do Conselho de

Administracao do Emitente, bem como as seguintes funcoes:

- Professor de Financas Publicas e Sistemas Fiscais da Universidad Autonoma de
Madrid

- Assessor do Conselho de Administracao da Universidad Autonoma de Madrid

- Presidente do Conselho de Administracdo da Red Eléctrica Corporacion, S.A.
(desde 2012)

Nos Ultimos cinco anos, além dos cargos atuais, ndo desempenhou outros cargos
sociais.
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José Luis Arnaut
Idade:

Qualificagoes,
competéncias de gestao e
experiéncia:

Cargos Sociais
desempenhados nos
ultimos cinco anos:

Luis Amado da Silva
Idade:
Qualificagoes,

competéncias de gestdo e
experiéncia:

REN

51 anos

- Licenciado em Direito pela Universidade Lusiada de Lisboa
- D.E.S.S. (Diploma de Estudos Superiores Especializados) pela Universidade
Robert Schuman, de Estrasburgo

Iniciou a sua atividade em 1989 na sociedade de advogados Pena, Machete &
Associados. Socio fundador da Rui Pena, Arnaut & Associados (atual membro da CMS),
em 2002, onde é atualmente Managing Partner. Tem centrado a sua atividade
profissional como advogado predominantemente nas areas do Direito da Propriedade
Intelectual, com especial incidéncia no dominio do Direito das Patentes, Marcas,
Nomes de Dominio, Novas Tecnologias e Direito da Concorréncia.

Foi Comissario da LISBOA 94 - Capital Europeia da Cultura, em representacao do
Governo. Entre 1996 e 1998, foi administrador do Instituto Francisco Sa Carneiro para
o Desenvolvimento da Democracia. Entre 1997 e 2005 foi, ainda, membro do Bureau
Politico do PPE (Partido Popular Europeu).

Em 1999, foi eleito secretario-geral do Partido Social Democrata, liderado por José
Manuel Duréo Barroso, e tornou-se membro do Parlamento Portugués, onde presidiu
a Comissao de Negocios Estrangeiros e a Comissao de Defesa Nacional. Foi Ministro-
adjunto do Primeiro-Ministro José Manuel Durdo Barroso, no XV Governo
Constitucional de Portugal. Foi Ministro das Cidades, Administracao Local, Habitacao
e Desenvolvimento Regional do XVI Governo Constitucional de Portugal.

Entre 2005 e 2007 exerceu o cargo de Presidente do “Independent European Sports
Review”, nomeado pela Presidéncia Inglesa da UE. Entre 2005 e 2008 volta, ainda, a
ser administrador do Instituto Francisco Sa Carneiro para o Desenvolvimento da
Democracia.

Atualmente desempenha as funcées de membro nao executivo do Conselho de

Administracao do Emitente, bem como as seguintes funcoes:

- Membro do Conselho Consultivo Internacional do Goldman Sachs (desde 2014)

- Membro do Conselho Consultivo da AON (desde 2011)

- Membro do Conselho Assessor Portugués da Bogaris, S.A. (desde 2011)

- Vogal do Conselho de Administracao da MOP, S.A. (desde 2011)

- Presidente do Subcomité LIDE Direito e Justica (desde 2012)

- Presidente da Assembleia Geral da Federacao Portuguesa de Futebol (desde
2011)

- Managing Partner da CMS Rui Pena, Arnaut & Associados (desde 2008)

Nos Ultimos cinco anos, além dos cargos atuais, nao desempenhou outros cargos
sociais.

44 anos

- Licenciado em Quimica Aplicada - ramo de Biotecnologia -, pela Faculdade de
Ciéncias e Tecnologia da Universidade Nova de Lisboa com média final de 16
valores (1992)

- PhD em Engenharia Agronémica pelo Instituto Superior de Agronomia, em Lisboa,
tese aprovada, por unanimidade (1999)

- “Master in Science and Technology Commercialization” do Instituto 1C2 da
Universidade do Texas, em Austin, EUA/Instituto Superior Técnico de Lisboa
(2000)

- Programa de Gestdao em Energias Renovaveis, pela Universidade Catdlica
Portuguesa, Lisboa

Entre outros, desempenhou os seguintes cargos e funcoes: CBDO da Bioalvo, S.A.;
CEO da Prime Energy, Lda.; Vice-Presidente Executivo/COO da Biotecnol, S.A.;
Diretor Geral da STAB, Tratamento de Aguas e Biotecnologia, Lda.; Membro da
Comissao de Normalizacdo, respeitante a veiculos movidos a GNL, do ITG/ONS;
Diretor Executivo e Vice-Presidente da APBio Associacao Portuguesa de
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Cargos Sociais
desempenhados nos
ultimos cinco anos:

José Luis Alvim Marinho
Idade:

Qualificagoes,
competéncias de gestdo e
experiéncia:

Cargos Sociais
desempenhados nos
ultimos cinco anos:

José Frederico Vieira Jordao

Idade:
Qualificagoes,

competéncias de gestdo e
experiéncia:

Cargos Sociais

REN

Bioindustrias; Membro do grupo de trabalho da Plataforma de Sustentabilidade para
o Ensino do Crescimento Sustentavel; Docente da Pos-graduacdo em Propriedade
Intelectual da Universidade Catolica Portuguesa de Lisboa; Docente do Mestrado em
Bioética da Universidade Catolica Portuguesa do Porto; Responsavel pela disciplina
“Inovacao e Desenvolvimento Internacional da Empresa”, na Pos-graduacdo em
Marketing e Negocio Internacional, da ESTG de Leiria; Responsavel pelas aulas
praticas (laboratorio) de Engenharia Genética na Universidade Lus6fona, em Lisboa;
Consultor independente de empresas de tecnologia e energia; Membro da equipa de
avaliacdo global do PEDIP Il, CEA/UCP; e Agente Sénior na Agéncia de Controlo das
Ajudas Comunitarias ao Setor do Azeite (ACACSA).

Atualmente desempenha as funcées de membro nao executivo do Conselho de
Administracao do Emitente.

Nos ultimos cinco anos, além do cargo atual, ndo desempenhou outros cargos sociais.

61 anos
- Licenciado em Economia pela Faculdade de Economia do Porto

Nos ultimos 15 anos foi administrador de varias instituicoes financeiras e grupos
empresariais, nomeadamente, do Banco Totta e Acores, do Banco Pinto e Sotto
Mayor, do Banco Santander de Negocios Portugal, do Grupo Amorim e do Grupo CUF.

Atualmente desempenha as funcées de membro nao executivo do Conselho de

Administracdo e Presidente da Comissao de Auditoria do Emitente, bem como as

seguintes funcoes:

- Gerente na JLALVIM - Consultoria Estratégica e Formacao Avancada, Lda. (desde
2011)

- Professor de Estratégia e de Financas e Andlise Financeira em diversas Pods-
Graduacoes da PBS - Porto Business School

- Coordenador de varios Cursos de Formacao para Executivos na PBS - Porto
Business School

Nos Ultimos cinco anos, além dos cargos atuais, desempenhou ainda os seguintes

cargos sociais:

- Presidente nao executivo do Conselho de Administracao da Microprocessador -
Sistemas Digitais, S.A. (de 2008 a 2012)

- Membro nao executivo do Conselho de Administracao da CUF - SGPS (de 2007 a
2012)

69 anos

- Licenciado em Financas pelo Instituto Superior de Ciéncias Econdmicas e
Financeiras

Entre outros, desempenhou os seguintes cargos: Membro do Conselho de
Administracdo da RAR (Holding); Presidente dos Conselhos de Administracao da
Iberholding, RAR Imobiliaria, RAR (Genéve), RAR (Londres); Membro do Conselho de
Administracao da Finantipar (holding que controla o Grupo Finantia); Membro do
Conselho Geral e Presidente da Mesa da Assembleia Geral das Companhias de Seguros
Global e Global Vida. Desenvolveu ainda a sua atividade na Shell Portuguesa, Grupo
Cuf, Mobil Oil Portuguesa e Dow Chemical, entre outras empresas.

Atualmente desempenha as funcées de membro nao executivo do Conselho de
Administracao e membro da Comissao de Auditoria do Emitente.

Nos ultimos cinco anos, além do cargo atual, ndo desempenhou outros cargos sociais.
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desempenhados nos
altimos cinco anos:

Anibal Duraes dos Santos
Idade:
Qualificagoes,

competéncias de gestao e
experiéncia:

Cargos Sociais
desempenhados nos
ultimos cinco anos:

REN

66 anos

- Licenciado em Financas pelo Instituto Superior de Ciéncias Econdmicas e
Financeiras
- PhD em Economia pela Universidade Catdlica Portuguesa

Foi, ao longo da sua vida profissional, administrador de diversas sociedades
comerciais, tendo ocupado ainda os cargos de Diretor Geral do Gabinete para os
Assuntos Comunitarios do MIE, presidente da Seccdo Portuguesa e Vice-Presidente
Europeu do CEEP. Entre 1987 e 1993 foi Diretor do Departamento de Economia da
Universidade Catoélica Portuguesa.

Atualmente desempenha as funcoées de membro nao executivo do Conselho de
Administracdo e membro da Comissao de Auditoria do Emitente, bem como as
seguintes funcées:

- Professor na Universidade Catolica Portuguesa

Nos ultimos cinco anos, além dos cargos atuais, desempenhou os seguintes cargos

sociais:

- Administrador Executivo da REN, SGPS, SA e de empresas participadas (até 2012)

- Membro do Conselho Consultivo do Grupo da Portugal Telecom, SGPS, S.A. (até
2010)

Nenhum dos membros do Conselho de Administracdo do Emitente, nos ultimos cinco anos e até a data do

presente Prospeto:

" Foi sujeito a qualquer condenacao relacionada com conduta fraudulenta;

. Desempenhou quaisquer funcdes como quadro superior ou membro do 6rgdao de administracao ou
fiscalizacdo de qualquer sociedade que tenha estado ou esteja em processo de faléncia,
insolvéncia ou liquidacao;

. Foi sujeito a quaisquer acusacoes formais e/ou sancoes por parte de autoridades legais ou
reguladoras (incluindo organismos profissionais) ou foi judicialmente impedido de atuar como
membro de um 6rgao de administracao, de direcao ou de fiscalizacdo de uma sociedade ou de
gerir ou dirigir as atividades de qualquer sociedade.

20.3. CoMisSAO DE AUDITORIA E REVISOR OFICIAL DE CONTAS

20.3.1. Composicao

A fiscalizacdo da atividade social do Emitente compete, nos termos do Contrato de Sociedade', a (i) uma
Comissao de Auditoria, composta por trés membros efetivos - um Presidente e dois Vogais - designados
pela Assembleia Geral em conjunto com os demais administradores, e a (ii) um Revisor Oficial de Contas
ou Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, que conta, ainda, com um suplente.

A data do presente Prospeto e no ambito do mandato 2012-2014, a Comissao de Auditoria da REN integra

os seguintes membros:

José Luis Alvim Marinho (independente)

4 Cfr. artigo 21.° do Contrato de Sociedade.
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REN

José Frederico Vieira Jordao (independente)

Anibal Duraes dos Santos (indicado pela Parpublica) !

(1) Funcoes exercidas desde 3 de abril de 2014.

Os dois primeiros membros da Comissao de Auditoria acima identificados sao independentes nos termos do
n.° 5 do artigo 414.° do CSC, sendo que o Senhor Dr. José Luis Alvim Marinho e o Senhor Dr. José Frederico
Vieira Jordao preenchem ainda os requisitos de especializacao previstos no n.° 4 do artigo 414.° do CSC.

Desde 1 de janeiro de 2009, as funcdes de Revisor Oficial de Contas sao exercidas pelas seguintes
entidades:

Revisor Oficial de Contas Deloitte & Associados, SROC, S.A., inscrita na Ordem dos Revisores Oficiais de
Efetivo: Contas sob o n.° 43 e registada na CMVM sob o n.° 231, representada por Jorge
Carlos Batalha Duarte Catulo (ROC n.° 992)

Revisor Oficial de Contas Carlos Luis Oliveira de Melo Loureiro, inscrito na Ordem dos Revisores Oficiais de
Suplente: Contas sob o n.° 572

A Deloitte & Associados, SROC, S.A., Revisor Oficial de Contas Efetivo do Emitente, desempenha também
0 cargo de auditor externo do Emitente.

Todos os membros da Comissao de Auditoria tém o seu endereco profissional na sede social do Emitente,
sita em Lisboa, na Avenida dos Estados Unidos da América, n.° 55. Por sua vez, o Revisor Oficial de Contas
Efetivo e o Revisor Oficial de Contas Suplente tém ambos endereco profissional no Edificio Atrium
Saldanha, Praca Duque de Saldanha, 1050-094 Lisboa.

20.3.2. Experiéncia profissional

A informacao sobre as qualificacdes, experiéncia e competéncias dos membros da Comissao de Auditoria
encontra-se em 20.2.3 - “Experiéncia profissional”, em virtude de tais membros integrarem, igualmente,
o Conselho de Administracao do Emitente.

Nenhum dos membros da Comissao de Auditoria do Emitente, nem o Revisor Oficial de Contas, nos ultimos
cinco anos e até a data do presente Prospeto:

(1) Foi sujeito a qualquer condenacao relacionada com conduta fraudulenta;

(2) Desempenhou quaisquer funcées como quadro superior ou membro do 6rgao de administracao ou
fiscalizacao de qualquer sociedade que tenha estado ou esteja em processo de faléncia,
insolvéncia ou liquidacao;

(3) Foi sujeito a quaisquer acusacdoes formais e/ou sancOes por parte de autoridades legais ou
reguladoras (incluindo organismos profissionais) ou foi judicialmente impedido de atuar como
membro de um 6rgao de administracao, de direcao ou de fiscalizacdo de uma sociedade ou de
gerir ou dirigir as atividades de qualquer sociedade.

20.4. GOVERNO SOCIETARIO E FUNCIONAMENTO

20.4.1.Competéncias e funcionamento do Conselho de Administracao

O Conselho de Administracdo tem as competéncias e poderes que lhe sdao conferidos pelo CSC e pelo
Contrato de Sociedade’. De entre estes, salientam-se, em especial:

a) Definir os objetivos e as politicas de gestdao do Emitente;
b) Elaborar os planos de atividade e financeiros anuais;

5 Cfr. n.° 1 do artigo 15.° do Contrato de Sociedade.
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c) Gerir os negocios sociais e praticar todos os atos e operacoes relativos ao objeto social que nao
caibam na competéncia atribuida a outros 6rgaos do Emitente;

d) Representar o Emitente em juizo e fora dele, ativa e passivamente, podendo desistir, transigir e
confessar em quaisquer pleitos, bem como celebrar convencoes de arbitragem;

e) Adquirir, vender ou por outra forma alienar ou onerar direitos ou bens, méveis ou imoveis;

f)  Constituir sociedades e subscrever, adquirir, onerar e alienar participacoes sociais;

g) Propor a Assembleia Geral a aquisicao e alienacao de agbes proprias, dentro dos limites fixados
na lei;

h) Estabelecer a organizacdo técnico-administrativa do Emitente e as normas de funcionamento
interno, designadamente relativas ao pessoal e sua remuneracao;

i)  Exercer as demais competéncias que lhe sejam atribuidas por lei ou pela Assembleia Geral.

Nos termos do Regulamento do Conselho de Administracao, cabe, designadamente, a este 6rgao'®:

a) Definir a estratégia e as politicas gerais da Sociedade;

b) Definir a estrutura empresarial do grupo;

c) Aprovar, caso a caso, as alienacoes de ativos e/ou direitos, os investimentos e a oneracao, a
efetuar pela Sociedade e/ou pelas sociedades participadas, sem prejuizo das competéncias da
Assembleia Geral;

d) Definir os objetivos e as politicas de gestao da Sociedade;

e) Aprovar o orcamento anual, o plano de negocios e outros planos de desenvolvimento a longo
prazo;

f) Estabelecer a organizacdo técnico-administrativa da Sociedade e as normas de funcionamento
interno, designadamente as relativas aos colaboradores e sua remuneracao;

g) Constituir sociedades e subscrever, adquirir, onerar ou alienar participacdes sociais, sem
prejuizo das competéncias da Assembleia Geral;

h) Deliberar a contracdo de divida no mercado financeiro nacional ou internacional, incluindo
através da emissao de obrigacoes ou de quaisquer outros valores mobiliarios;

i)  Deliberar que a Sociedade preste apoio técnico e financeiro as sociedades em que seja titular de
acdes, quotas ou outras participacdes sociais, concedendo-lhes, nomeadamente, empréstimos e
prestando garantias em seu beneficio;

j)  Propor a Assembleia Geral a aquisicao e alienacao de acdes proprias, obrigacdes proprias ou
outros valores mobiliarios proprios, dentro dos limites fixados na lei;

k) Aprovar os sistemas de controlo interno, de gestao de riscos e de auditoria interna da Sociedade;

) Designar o secretario da Sociedade e o respetivo suplente;

m) Designar o representante da Sociedade nas assembleias gerais de todas as sociedades
participadas;

n) Indicar as pessoas a designar pela Sociedade para integrarem as listas dos titulares de 6rgaos
sociais a eleger em todas as sociedades participadas, bem como nomear o Chief Technical
Officer da Sociedade, na sequéncia de proposta da Comissao Executiva;

o) Deliberar sobre todas as matérias que sejam consideradas estratégicas, em particular, devido a
sua relacao com acordos estratégicos celebrados pela REN, ao seu risco ou as suas caracteristicas
especiais;

p) Representar a Sociedade em juizo e fora dele, ativa e passivamente, podendo desistir, transigir e
confessar em quaisquer pleitos e, bem assim, celebrar convencoes de arbitragem;

q) Constituir mandatarios com os poderes que julgar convenientes, incluindo os de substabelecer.

Tal como acima referido, a aquisicao e a alienacao de bens, direitos ou participacoes sociais de valor
economico superior a 10% dos ativos fixos do Emitente, bem como a aquisicao e a alienacdao de acoes
proprias, encontram-se sujeitas a aprovacao prévia da Assembleia Geral".

No que respeita ao Presidente do Conselho de Administracao, compete-lhe, especialmente nos termos do
Regulamento do Conselho de Administracao:

16 Cfr. n.° 3 do artigo 3.° do Regulamento do Conselho de Administracao.
7 Cfr. n.° 2 do artigo 15.° do Contrato de Sociedade.
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a) Representar o Conselho de Administracao em juizo e fora dele;

b) Coordenar a atividade do Conselho de Administracao;

c) Convocar, fixar a ordem do dia e presidir as reunides do Conselho de Administracao;

d) Exercer o voto de qualidade na tomada de deliberacoes pelo Conselho de Administracao em caso
de empate na votacao;

e) Zelar pela correta execucao das deliberacoes do Conselho de Administracao;

f) Formular, de forma adequada, as propostas a submeter a deliberacao do Conselho de
Administracao.

Nos seus impedimentos e faltas, o Presidente é substituido pelo Vice-Presidente, devendo o Conselho de
Administracao designar qual dos seus membros substitui o Presidente, nas faltas e impedimentos
cumulativos do Presidente e do Vice-Presidente, sendo que o Vice-Presidente ou o membro que atue em
substituicao do Presidente dispdem igualmente de voto de qualidade’®.

Conforme acima mencionado, as reunides do Conselho de Administracao sao convocadas e dirigidas pelo
respetivo Presidente. Compete ao Conselho de Administracao fixar a periodicidade das suas reunides
ordinarias, sendo, no entanto, obrigatoria uma reunido bimestral. Assim, o Conselho de Administracao
reine ordinariamente com uma periodicidade minima bimestral, em datas a fixar, em cada ano, pelos
seus membros, salvo durante os 18 meses iniciais do seu mandato, periodo no qual as reunides do
Conselho de Administracao devem ser mensais'.

Acresce que o Conselho de Administracao deve reunir extraordinariamente sempre que convocado pelo
seu Presidente, por dois administradores, ou a pedido do revisor oficial de contas®.

O Conselho de Administracao apenas pode deliberar quando esteja presente ou representada a maioria dos
seus membros, nos termos da lei e do Contrato de Sociedade’'. Qualquer administrador pode fazer-se
representar numa reuniao por outro administrador, mediante carta dirigida ao Presidente do Conselho de
Administracao (ou ao Vice-Presidente, em caso de auséncia do Presidente), sendo que nao é permitida: (i)
a representacao pela mesma pessoa de mais de um administrador em cada reunido; (ii) a representacao de
um administrador com funcdées executivas por membros da Comissao de Auditoria ou por outros membros
com funcdes nao executivas; (iii) a representacao de um membro da Comissao de Auditoria por um
administrador com funcdes executivas?.

As deliberacoes do Conselho de Administracao sao aprovadas por maioria simples dos votos, com excecao
dos casos em que a lei exija maioria qualificada, tendo o Presidente, ou quem o substituir, voto de
qualidade®.

Nos termos da lei e do Contrato de Sociedade?®, a Sociedade tem um Secretario Efetivo e um Secretario
Suplente, designados pelo Conselho de Administracdo, com as competéncias previstas na lei e cujas
funcdes cessam com o termo das funcdes do Conselho de Administracao que o tiver designado.

Na presente data desempenham as funcoes de Secretario da Sociedade, no ambito do mandato 2012 -
2014, os seguintes membros:

Secretario Efetivo: Pedro Cabral Nunes

Secretaria Suplente: Mafalda Rebelo de Sousa

20.4.2. Competéncias e funcionamento da Comissao Executiva

"®Cfr. n.% 2 a 4 do artigo 2.° do Regulamento do Conselho de Administracao.

19 Cfr. artigo 19.° do Contrato de Sociedade e artigo 4., n.% 2 e 3 do Regulamento do Conselho de Administracéo.
20 Cfr. artigo 19.° do Contrato de Sociedade.

2 Cfr. artigo 19.° do Contrato de Sociedade.

22 Cfr. artigo 19.° do Contrato de Sociedade e artigo 6.° do Regulamento do Conselho de Administracéo.

2 Cfr. artigo 20.° do Contrato de Sociedade e artigo 5.° do Regulamento do Conselho de Administracéo.

24 Cfr. n.° 1 do artigo 15.° do Contrato de Sociedade.

196



REN

De acordo com o Regulamento do Conselho de Administracao, aprovado em 27 de marco de 2012, o
Conselho de Administracao deve constituir uma Comissao Executiva, na qual delega a gestao dos negdcios
do Emitente, nos termos legais e estatutarios.

Em 3 de abril de 2014, foram delegados na atual Comissao Executiva do Emitente os poderes de gestao
corrente do Emitente, que incluem as seguintes competéncias, a exercer ao abrigo e dentro dos limites
fixados anualmente no orcamento de exploracdo e no plano estratégico, aprovados pelo Conselho de
Administracao, sob proposta da Comissao Executiva:

a)

U

Gerir a atividade normal do Emitente e praticar todos os atos compreendidos no seu objeto
social, nos termos do Contrato de Sociedade, que nao caibam na competéncia exclusiva do
Conselho de Administracao;

Aprovar a alienacdo de ativos e os investimentos a efetuar pelo Emitente e pelas suas
participadas, cujo valor individual ou agregado seja igual ou inferior a 15 milhées de euros, ou
aprovadas no orcamento anual e cujo valor individual ou agregado seja igual ou inferior a 25
milhoes de euros;

Constituir sociedades e adquirir, onerar e alienar participacdes sociais quando se tratem de
sociedades veiculo para a realizacdo de investimentos especificos em valor ndo superior a 7.500
milhdes de euros ou ja aprovados no orcamento anual;

Indicar as pessoas a designar pelo Emitente para os 6rgaos sociais dos dois operadores das redes
de transporte e das sociedades veiculo referidas no ponto anterior;

Estabelecer a organizacdo técnico-administrativa do Emitente, as normas de funcionamento
interno, designadamente as relativas aos recursos humanos e a sua remuneracao;

Preparar e executar o orcamento anual, o plano de negocios e outros planos de desenvolvimento
a médio e longo prazo;

Negociar, celebrar, modificar e promover a cessacao de quaisquer contratos de valor igual ou
inferior a 5 milhdes de euros e contratos de financiamento de curto prazo (isto €, com
maturidade igual ou inferior a trés anos);

Tomar ou dar de arrendamento quaisquer prédios ou fracdes de imoveis;

Coordenar a atividade das sociedades que se encontrem em relacao de grupo com o Emitente,
podendo ainda, quanto as sociedades em relacao de dominio total, dirigir instrugdes vinculativas,
nos termos legais aplicaveis;

Deliberar a prestacao de apoio técnico ou financeiro a sociedades participadas;

Representar o Emitente em juizo e fora dele, ativa ou passivamente, bem como propor e
prosseguir quaisquer agdes judiciais ou arbitrais, confessa-las e delas desistir ou transigir, bem
como, celebrar convencoes de arbitragem;

Abrir, movimentar e encerrar contas bancarias;

m) Constituir mandatarios com os poderes que julgue convenientes.

A delegacao de competéncias na Comissao Executiva ndo exclui, no entanto, a competéncia do Conselho
de Administracdo para tomar deliberagdes sobre as matérias objeto de delegacao.

Em acréscimo, nao séo suscetiveis de delegacdo na Comissao Executiva as seguintes matérias®, sendo que
a Comisséo Executiva deve preparar propostas de deliberacdo referentes as mesmas?:

a)

As matérias legalmente indelegaveis, incluindo a (i) cooptacdo de administradores, (ii) o pedido
de convocacao de Assembleias Gerais, (iii) a aprovacao do relatorio e contas anuais a submeter a
Assembleia Geral, (iv) a prestacao de caucdes e garantias pessoais ou reais pelo Emitente, (v) a
mudanca da sede social, (vi) aumentos do capital social, (vii) a aprovacao de projetos de fusao,
cisao e transformacao;

A definicao da estratégia e politicas gerais, da estrutura empresarial do grupo e dos objetivos e
politicas de gestao do Emitente;

A aprovacao do orcamento anual, do plano de negocios e de outros planos de desenvolvimento a
longo prazo;

B Cfr. artigo 3.° do Regulamento do Conselho de Administracéo.
2 Cfr. artigo 4.° do Regulamento da Comissdo Executiva.
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d) A contracédo de divida no mercado financeiro nacional ou internacional, sem prejuizo do previsto
na delegacao de poderes supra referida;

e) A proposta a Assembleia Geral relativa a aquisicao e alienacao de valores mobiliarios proprios;

f) A aprovacao dos sistemas de controlo interno, de gestao de risco e de auditoria interna;

g) A designacao do Secretario da Sociedade e respetivo suplente;

h) A designacao do representante do Emitente nas assembleias gerais das sociedades participadas;

i) A indicacdao das pessoas a designar pelo Emitente para integrarem as listas dos titulares dos
orgdos sociais a eleger nas sociedades participadas, com excecao dos oOrgaos sociais dos dois
operadores das redes de transporte e das sociedades veiculo referidas no ponto l. infra;

j) A nomeacao do chief technical officer do Emitente;

k) A aprovacéo das alienacbes de ativos e/ou direitos, de investimentos e a constituicao de onus a
efetuar pelo Emitente e/ou pelas sociedades participadas, cujo valor individual ou agregado seja
superior a 15 milhdes de euros, salvo se ja incluidas no orcamento anual do Emitente e o
respetivo valor individual ou agregado nao exceder 25 milhdes de euros;

) A constituicdo de sociedades e a subscricao, aquisicao, detencao, oneracao e alienacao de
participacdes sociais, exceto nos casos em que aquelas sociedades sejam, ou as participacoes
respeitem a, sociedades veiculo para a realizacdo de investimentos especificos com um valor
individual ou agregado que nao exceda 7.500 milhdes de euros ou que tenham sido aprovados no
ambito do orcamento anual do Emitente;

m) A intervencdao do Emitente ou de qualquer das suas participadas em atividades que nao se
incluam nas suas atividades principais;

n) A participacao do Emitente ou de qualquer das sociedades por si participadas em joint ventures,
parcerias ou acordos de cooperacao estratégica e selecao dos parceiros relevantes;

0) A celebracao de transacdes com partes relacionadas cujo montante exceda 500 mil euros ou que,
independentemente do montante relevante, possam ser consideradas como nao tendo sido
executadas com base em condicoes de mercado;

p) As demais deliberacdoes sobre matérias estratégicas, em particular devido a sua relacdao com
acordos estratégicos, ao seu risco ou as suas caracteristicas especiais.

O Presidente da Comissao Executiva é nomeado pelo Conselho de Administracdo e pode indicar um dos
administradores executivos para o substituir nas suas faltas e impedimentos.

Compete ao Presidente da Comissao Executiva, especialmente:
a) Coordenar a atividade da Comissao Executiva;
b) Convocar e dirigir as reunides da Comissao Executiva e exercer o voto de qualidade;
c) Assegurar que seja prestada toda a informacdao aos demais membros do Conselho de
Administracdo relativamente a atividade e as deliberacées da Comissdao Executiva;
d) Assegurar o cumprimento dos limites da delegacao de poderes na Comissao Executiva e da
estratégia do Emitente.

As reunioes da Comissao Executiva sao convocadas e dirigidas pelo respetivo Presidente e realizam-se, em
regra, uma vez por semana. A Comissao Executiva apenas pode deliberar quando esteja presente ou
representada a maioria dos seus membros. Qualquer membro da Comissao Executiva pode fazer-se
representar numa reuniao por outro membro, mediante carta dirigida ao Presidente da Comissao
Executiva, sendo que nao é permitida a representacdo pela mesma pessoa de mais de um membro em
cada reunido. As deliberacées da Comissao Executiva sao aprovadas por maioria simples dos votos dos
membros presentes ou representados, tendo o Presidente, ou quem o substituir, voto de qualidade.”’

20.4.3. Competéncias e funcionamento da Comissao de Auditoria

A Comissdao de Auditoria é um orgdo de fiscalizacdo dos negodcios sociais, sendo composta por trés
administradores ndo executivos e maioritariamente por membros independentes. 2

27 Cfr. Artigos 2.° e 3.° do Regulamento da Comisséo Executiva.
28 Cfr. n.° 1 do artigo 21.° do Contrato de Sociedade.
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A Comissao de Auditoria desempenha as suas funcdes de supervisao e fiscalizacao da atividade de gestao
com autonomia e independéncia. A dupla qualidade dos seus membros, enquanto membros do o6rgio de
fiscalizacdo e do o6rgdo de administracdo, incrementa a transparéncia do processo de controlo,
nomeadamente em virtude do acesso especial a informacdes e processos de tomada de decisdao que é
proporcionado aos membros da Comissao de Auditoria por essa participacao.

A Comissao de Auditoria, enquanto o6rgao de fiscalizacao, dispde dos poderes e encontra-se sujeita aos
deveres estabelecidos na lei, no Contrato de Sociedade e no seu Regulamento, competindo-lhe, em

especia

12:

Fiscalizar a administracao do Emitente e vigiar a observancia da lei, do Contrato de Sociedade e
dos principios de governo aplicaveis;

Elaborar relatorio anual sobre a sua acao fiscalizadora e dar parecer sobre o relatério, contas e
proposta de aplicacao de resultados apresentados pela administracao;

Fiscalizar a eficacia do sistema de gestao de riscos, do sistema de controlo interno e do sistema
de auditoria interna;

Verificar a regularidade dos livros, registos contabilisticos e documentos que lhes servem de
suporte;

Verificar, quando o julgue conveniente e pela forma que entenda adequada, a extensao da caixa
e as existéncias de qualquer espécie dos bens ou valores pertencentes ao Emitente ou por ele
recebidos em garantia, deposito ou outro titulo;

Verificar se as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adotados pelo Emitente
conduzem a uma correta avaliacao do patrimonio e dos resultados;

Verificar a exatidao dos documentos de prestacao de contas preparados pelo Conselho de
Administracao e fiscalizar a respetiva revisao;

Fiscalizar o processo de preparacao e de divulgacao de informacao financeira;

Receber as comunicacoes de irregularidades apresentadas por acionistas, colaboradores do
Emitente ou outros;

Fiscalizar a independéncia do Revisor Oficial de Contas, designadamente no tocante a prestacao
de servicos adicionais;

Fiscalizar a revisao de contas aos documentos de prestacao de contas;

Contratar a prestacao de servicos de peritos que coadjuvam um ou varios dos seus membros no
exercicio das suas funcoes;

Convocar a Assembleia Geral sempre que o Presidente da respetiva mesa o nao faca, devendo
fazé-lo;

Atestar se o relatorio sobre o governo societario da REN inclui os elementos referidos no artigo
245.°-A do Cod.VM e no Regulamento da CMVM n.° 4/2013;

Exprimir a sua concordancia ou nao com o relatério anual de gestdao e com as contas do exercicio;
Assistir o Conselho de Administracao e a Comissao Executiva no cumprimento das suas
responsabilidades de supervisao dos processos de auditoria interna e externa, incluindo através
da apresentacao de propostas para a melhoria do seu funcionamento;

Propor a Assembleia Geral a nomeacdo do Auditor Externo / Revisor Oficial de Contas (efetivo ou
suplente), a respetiva remuneracao e a sua destituicao sempre que se verifique justa causa para
o efeito;

Emitir parecer fundamentado sobre a eventual renovacdao do contrato do Auditor Externo da
Sociedade para o seu quarto mandato;

Zelar para que sejam asseguradas, no ambito da estrutura interna da REN, as condicoes
adequadas a prestacao dos servicos de auditoria pelo Auditor Externo;

Representar a Sociedade, para todos os efeitos, junto do Auditor Externo, desempenhar as
funcdes de interlocutor da REN junto daquele e ser o primeiro destinatario dos respetivos
relatorios;

Fazer o acompanhamento regular da atividade desenvolvida pelo Auditor Externo e pelo Revisor
Oficial de Contas, nomeadamente através da analise dos respetivos relatorios periodicos e do

B Cfr. artigo 6.° do Regulamento da Comissdo de Auditoria.
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acompanhamento da execucédo dos trabalhos de auditoria e de revisdo, procedendo também a
avaliacao de eventuais recomendacoes de alteracdes de procedimentos recomendados pelo
Auditor Externo e pelo Revisor Oficial de Contas;

v) Avaliar anualmente a atividade desenvolvida pelo Auditor Externo;

w) Aprovar previamente a contratacao pela Sociedade, ao Auditor Externo, ou a qualquer entidade
que com ele se encontre em relacao de participacao ou que integre a mesma rede, de servicos
diversos dos servicos de auditoria, explicitando as razdes dessa contratacdo no relatério anual
sobre o governo da Sociedade;

X)  Supervisionar a atividade do Gabinete de Auditoria Interna da REN e propor a Comissao Executiva
o recrutamento dos respetivos meios humanos.

As reunides da Comissao de Auditoria sao convocadas e dirigidas pelo respetivo Presidente (designado pela
Assembleia Geral ou, na falta de designacao, pela Comissao de Auditoria) e realizam-se com periodicidade
mensal. Para além das reunides ordinarias, podera a Comissao de Auditoria reunir sempre que convocada
pelo respetivo Presidente ou pelos dois vogais que a compdem. Para que a Comissao de Auditoria possa
deliberar, é necessaria a presenca da maioria dos seus membros. As deliberacdes sdo tomadas por maioria
de votos, tendo o Presidente da Comissao de Auditoria voto de qualidade”.

20.4.4. Competéncias do Revisor Oficial de Contas

Nos termos do CSC e do Contrato de Sociedade®', compete ao Revisor Oficial de Contas proceder ao exame
e verificacdo necessarios a revisdo e certificacao legais das contas. Compete-lhe, igualmente, verificar a
regularidade dos livros, registos contabilisticos e documentos que lhe servem de suporte, a exatidao dos
documentos de prestacdo de contas e se as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adotados
pela REN conduzem a uma correta avaliacdo do patriménio e dos resultados.

20.4.5. Competéncias e composicdo da Comissdo de Vencimentos

Nos termos da lei e do Contrato de Sociedade®:, a Comissdo de Vencimentos é constituida por trés
membros, designados pela Assembleia Geral, competindo-lhe propor e apresentar a Assembleia Geral os
principios da politica de remuneracao dos drgaos sociais, bem como fixar as respetivas remuneracoes
anuais, incluindo os respetivos complementos.

Os seguintes trés membros, nomeados na reunido da Assembleia Geral anual de 3 de abril de 2014 para
terminar o mandato em curso (2012-2014), integram a Comissao de Vencimentos:

Presidente: Paulo Pimenta
Vogal: Manuel de Lancastre

Vogal: Fernando Neves de Almeida

A atual Comissdo de Vencimentos é composta por membros independentes em relacdo a administracao.
Nesta medida, a Comissdo de Vencimentos ndo inclui qualquer membro de outro 6rgéo social para o qual
defina a respetiva remuneracao, ndo tendo os trés membros em exercicio qualquer relacao familiar com
membros desses outros orgaos sociais, enquanto seus conjuges, parentes ou afins em linha reta até ao
terceiro grau, inclusive.

20.4.6. Declaracao de conformidade com as regras de governo societario

O modelo e as praticas de governo das sociedades com acdes admitidas a negociacdo em mercado
regulamentado regem-se pelas disposicdes vinculativas constantes (i) do CSC, (ii) do Céd.VM e do

30 Cfr. artigos 3.° e 8.° do Regulamento da Comissao de Auditoria.
31 Cfr. artigo 24.° do Contrato de Sociedade.
32 Cfr. artigo 26.° do Contrato de Sociedade.
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Regulamento n.° 4/2013 da CMVM (o qual entrou em vigor em 1 de janeiro de 2014, aplicando-se ao
relatorio de governo submetido pelo Emitentes a Assembleia Geral anual realizada em 3 de abril de 2014)
e (iii) da Lei n.® 28/2009, de 19 de junho, em matéria remuneratoria.

No contexto do modelo de governo da Sociedade, tanto a Comissao de Auditoria como o Revisor Oficial de
Contas devem observar o regime de incompatibilidades previsto no artigo 414.°-A do CSC, o que sucede no
caso da REN.

Ademais, segundo o artigo 423.°-B do CSC, a maioria dos membros da Comissao de Auditoria dos emitentes
de acdes admitidas a negociacdo em mercado regulamentado deve ser independente e, pelo menos, um
destes membros deve cumprir requisitos de especializacao, isto €, ter um curso adequado ao exercicio das
suas funcoes e conhecimentos em auditoria ou contabilidade. Para este efeito, entende-se que nao deve
ser considerado independente quem (i) esteja associado a quaisquer grupos de interesses especificos no
Emitente ou (ii) se encontre em alguma circunstancia suscetivel de afetar a sua isencao de analise ou de
decisao, nomeadamente em virtude de: (a) ser titular ou atuar em nome ou por conta de titulares de
participacao qualificada igual ou superior a 2% do capital social do Emitente; e/ou (b) ter sido reeleito por
mais de dois mandatos, de forma continua ou intercalada.

A maioria dos membros da Comissao de Auditoria do Emitente sao independentes e preenchem os
referidos requisitos de especializacao previstos nos n.%s 4 e 5 do artigo 414.° do CSC, ou seja, o Senhor
Doutor José Luis Alvim e o Senhor Dr. José Frederico Jordao.

Nos termos do artigo 9.° do Contrato de Sociedade, a Mesa da Assembleia Geral sera constituida por um
Presidente e um Vice-Presidente, eleitos pela Assembleia Geral, os quais serdo assistidos pelo Secretario
da Sociedade.

Na presente data, as funcbes de Presidente da Mesa da Assembleia Geral do Emitente, no ambito do
mandato 2012/2014, sao exercidas pelo Professor Doutor Pedro Canastra de Azevedo Maia, tendo o Vice-
Presidente eleito para o mesmo mandato, Duarte Vieira Pestana de Vasconcelos, apresentado a renlncia
as suas funcoes em 29 de maio de 2014.

Nas sociedades com valores mobiliarios admitidos a negociacdo em mercado regulamentado, os membros
da Mesa da Assembleia Geral estao sujeitos ao referido regime de incompatibilidades e independéncia
(conforme artigos 414.° e 414.°-A do CSC, aplicaveis ex vi artigo 374.°-A do CSC), requisitos estes
plenamente cumpridos pelo atual Presidente da Mesa da Assembleia Geral do Emitente.

Por sua vez, nos termos do artigo 245.°-A do C6d.VM e do Regulamento n.° 4/2013 da CMVM, os emitentes
de acbes admitidas a negociacdo em mercado divulgam em capitulo do relatorio anual de gestdo
especialmente elaborado para o efeito ou em anexo a este, um relatdrio detalhado sobre a estrutura e as
praticas de governo societario, contendo os elementos referidos no mencionado artigo 245.°-A, bem como
os elementos informativos complementares previstos no Regulamento n.° 4/2013 da CMVM.

De acordo com este Regulamento, as referidas sociedades emitentes devem explicar, de modo efetivo e
justificado, no seu relatdrio anual de governo, os fundamentos para o cumprimento ou o ndo cumprimento
das recomendacgdes previstas no codigo de governo das sociedades adotado (principio comply or explain).
Para este efeito, as sociedades podem adotar as recomendacdes constantes de codigo de governo
aprovado pela CMVM ou as recomendacdes de um codigo de governo societario emitido por uma entidade
vocacionada para o efeito.

No ano de 2013, a REN optou por adotar o Codigo de Governo das Sociedades aprovado em 2013 pela
CMVM, nos termos adiante explicitados e melhor detalhado no relatorio de governo societario anexo ao
respetivo relatorio de gestao referente a 2013 e inserido por remissao ao presente Prospeto, nao tendo a
avaliacao infra efetuada pela REN sido objeto de avaliacao pela CMVM:
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I. Votacao e controlo do Emitente : Parcialmente adotada
1.1. As sociedades devem incentivar os seus acionistas a i (Atualmente ndo se encontra prevista a possibilidade de
participar e a votar nas assembleias gerais, designadamente i exercicio do voto por meios eletrénicos, pois a REN tem
ndo fixando um nimero excessivamente elevado de acoes i considerado que se encontra plenamente assegurada a
necessarias para ter direito a um voto e implementando os i participagao dos seus acionistas nas Assembleias Gerais através
meios indispensaveis ao exercicio do direito de voto por : do voto por correspondéncia e dos mecanismos de
correspondéncia e por via eletronica. i representacéo -conforme descrito acima no capitulo em

i referéncia.

i Acresce que, tendo em conta, em particular, a sua estrutura

i acionista, a reduzida dispersao de capital e o facto de nunca

i ter recebido quaisquer votos por correspondéncia nas ultimas

i Assembleias Gerais, a REN considera que o voto eletrénico nao
i constituiria uma mais-valia para os seus acionistas.

i Em suma, a Sociedade considera que o voto por

i correspondéncia e a possibilidade de representacéo séo

i mecanismos suficientes para cumprir o objetivo desta

i Recomendacao, no sentido de promover uma participacao
i acionista ativa nas Assembleias Gerais.)

1.2. As sociedades nao devem adotar mecanismos que Nao adotada

dificultem a tomada de deliberagées pelos seus acionistas, i (O quérum constitutivo, em primeira convocacao, é de 51% do
designadamente fixando um quérum deliberativo superior a0 | capital. Em acréscimo, o quorum deliberativo para a adoco de
previsto por lei. i deliberacdes sobre alteragdes do Contrato de Sociedade, ciséo,

i fusdo, transformacao ou dissolugéo é de dois tercos dos votos
i emitidos seja em primeira seja em segunda convocatoria.

i Tais mecanismos previstos nos n.°s 1 e 2 do artigo 11.° do

i Contrato de Sociedade, tém em vista assegurar uma adequada
i representatividade dos acionistas face a natureza das

i atividades prosseguidas pela Sociedade e a sua estrutura

i acionista. Nos termos do n.° 3 do mencionado artigo 11.°, as

i deliberacbes de alteracao que versem sobre o artigo 7.°-A, o

: n.° 3 do artigo 12.° e sobre o proprio artigo 11.° do Contrato de
i Sociedade carecem de ser aprovadas por trés quartos dos votos
i emitidos.

i Em sintese, as regras estatutarias em causa sao aquelas que

i melhor se adequam as especificidades do Emitente, tendo

i presente o objetivo que subjaz a esta Recomendacao e que

i estamos perante uma matéria estritamente na esfera de

i decisdo acionista.)

1.3. As sociedades nao devem estabelecer mecanismos que : Adotada
tenham por efeito provocar o desfasamento entre o direito ao
recebimento de dividendos ou a subscricao de novos valores

mobilidrios e o direito de voto de cada acdo ordinaria, salvo se
devidamente fundamentados em funcao dos interesses de longo :

prazo dos acionistas. i

1.4. Os estatutos das sociedades que prevejam a limitacao do Adotada

nimero de votos que podem ser detidos ou exercidos por um
Unico acionista, de forma individual ou em concertacdo com
outros acionistas, devem prever igualmente que, pelo menos
de cinco em cinco anos, sera sujeita a deliberacédo pela
assembleia geral a alteracao ou a manutencao dessa disposicao
estatutaria - sem requisitos de quoérum agravado relativamente
ao legal - e que, nessa deliberacao, se contam todos os votos
emitidos sem que aquela limitacao funcione.

1.5. Nao devem ser adotadas medidas que tenham por efeito : Adotada
exigir pagamentos ou a assuncao de encargos pela sociedade :
em caso de transicao de controlo ou de mudanca da
composicao do 6rgao de administracao e que se afigurem
suscetiveis de prejudicar a livre transmissibilidade das acées e
a livre apreciacao pelos acionistas do desempenho dos titulares
do 6rgao de administracéo.

Il. Supervisdo, Administragao e Fiscalizagao

1. 1. Supervisao e Administracao

11.1.1. Dentro dos limites estabelecidos por lei, e salvo por

: Adotada

3 por “Capitulo” entende-se que a referéncia é feita ao Cddigo do Governo das Sociedades da CMVM aprovado em
2013.
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forca da reduzida dimensao da sociedade, o conselho de
administracao deve delegar a administracao quotidiana da
sociedade, devendo as competéncias delegadas ser
identificadas no relatorio anual sobre o Governo da Sociedade.

“11.1.2. O Conselho de Administracao deve assegurar que a
sociedade atua de forma consentanea com os seus

objetivos, ndo devendo delegar a sua competéncia,
designadamente, no que respeita a: i) definir a estratégia e as
politicas gerais da sociedade; ii) definir a estrutura empresarial
do grupo; iii) decisdes que devam ser consideradas estratégicas
devido ao seu montante, risco ou as suas caracteristicas
especiais.

11.1.3. O Conselho Geral e de Supervisao, além do exercicio das : N&o Aplicavel

competéncias de fiscalizacao que lhes estao cometidas, deve  : (A presente recomendacio ndo é aplicavel face ao modelo de
assumir plenas responsabilidades ao nivel do governo da i governo societario adotado pela REN)
sociedade, pelo que, através de previsdo estatutaria ou H

mediante via equivalente, deve ser consagrada a

obrigatoriedade de este 6rgao se pronunciar sobre a estratégia

e as principais politicas da sociedade, a definicdo da estrutura

empresarial do grupo e as decisoes que devam ser consideradas

estratégicas devido ao seu montante ou risco. Este 6rgao

devera ainda avaliar o cumprimento do plano estratégico e a

execucao das principais politicas da sociedade.

11.1.4. Salvo por forca da reduzida dimensao da sociedade, o : Nao adotada
Conselho de Administracao e o Conselhq Geral e d.e Supervisdo, : (Considerando a composicéo do érgdo de administracao, o
consoante o modelo adotado, devem criar as comissoes que se i modelo de governo e a estrutura acionista da empresa, o

mostrem necessarias para: i Conselho de Administracdo ndo entende adequada as suas

a) Assegurar uma competente e independente avaliacao do i especificidades nem necessaria a “criagdo, em sentido formal”,
desempenho dos administradores executivos e do seu proprio  : de comissdes especializadas com estas competéncias.
de;empenho global, bem assim como das diversas comissoes i Os processos de avaliacao de desempenho, bem como de
existentes; i reflexdo sobre o sistema de governo, tém sido levados a cabo,
b) Refletir sobre sistema estrutura e as praticas de governo i de forma adequada aos interesses do Emitente, pelos

adotado, verificar a sua eficacia e propor aos 6rgaos i administradores ndo executivos da REN no seu conjunto e, em
competentes as medidas a executar tendo em vista a sua i particular, pelos membros da Comissao de Auditoria (composta
melhoria. i exclusivamente por administradores independentes). Ademais,

i dentro das suas incumbéncias, a Comissao de Vencimentos tem
: igualmente participado ativamente na avaliacao de
i desempenho dos administradores.

i Assim, embora néo constituindo uma “comissao, em sentido

i formal”, do Conselho de Administracdo, substancialmente estas
i matérias tém sido devidamente tratadas no seio da REN, tal

i como melhor descrito neste relatorio.

i Atento o exposto, a REN dispde de efetivos mecanismos

i destinados a assegurar o desempenho de uma funcao de

i supervisao dentro do 6rgdo de administracao, em especial nas
i matérias de governo societario, avaliacdo e remuneracao -

i objetivo subjacente a esta Recomendacao. Tais mecanismos

: sao aqueles que melhor se adequam as especificidades do
Emitente e a estrutura do respetivo 6rgao de administracéo.)

: Adotada

11.1.5. O Conselho de Administracao ou o Conselho Geral e de
Supervisao, consoante o modelo aplicavel, devem fixar
objetivos em matéria de assuncao de riscos e criar sistemas
para o seu controlo, com vista a garantia que os riscos
efetivamente incorridos sao consistentes com aqueles
objetivos.

: Adotada

11.1.6. O Conselho de Administracao deve incluir um nimero de
membros nao executivos que garanta efetiva capacidade de
acompanhamento, supervisao e avaliacao da atividade dos
restantes membros do 6rgao de administracéo.

11.1.7. Entre os administradores nao executivos deve contar-se Adotada
uma proporcao adequada de independentes, tendo em conta o
modelo de governacao adotado, a dimensao da sociedade e a
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sua estrutura acionista e o respetivo free float.

A independéncia dos membros do Conselho Geral e de
Supervisao e dos membros da Comissao de Auditoria afere-se
_nos termos da legislacdo vigente, e quanto aos demais
“membros do Conselho de Administracdo considera-se
independente a pessoa que nao esteja associada a qualquer
grupo de interesses especificos na sociedade nem se encontre
em alguma circunstancia suscetivel de afetar a sua isencao de
analise ou de decisdo, nomeadamente em virtude de:

a. Ter sido colaborador da sociedade ou de sociedade que com
ela se encontre em relacdo de dominio ou de grupo nos ultimos
trés anos;

b. Ter, nos ultimos trés anos, prestado servicos ou estabelecido
relacao comercial significativa com a sociedade ou com
sociedade que com esta se encontre em relacao de dominio ou
de grupo, seja de forma direta ou enquanto socio,
administrador, gerente ou dirigente de pessoa coletiva;

c. Ser beneficiario de remuneracao paga pela sociedade ou por
sociedade que com ela se encontre em relagao de dominio ou
de grupo além da remuneracdo decorrente do exercicio das
funcoes de administrador;

d. Viver em uniao de facto ou ser conjuge, parente ou afim na
linha reta e até ao 3.° grau, inclusive, na linha colateral, de
administradores ou de pessoas singulares titulares direta ou
indiretamente de participacao qualificada;

e. Ser titular de participacao qualificada ou representante de
um acionista titular de participacoes qualificadas.

11.1.8. Os administradores que exercam funcoes executivas,
quando solicitados por outros membros dos 6rgaos sociais,
devem prestar, em tempo Util e de forma adequada ao pedido,
as informacoes por aqueles requeridas.

11.1.9. O presidente do 6rgdo de administracdo executivo ou da
comissdo executiva deve remeter, conforme aplicavel, ao
Presidente do Conselho de Administracao, ao Presidente do
Conselho Fiscal, ao Presidente da Comissao de Auditoria, ao
Presidente do Conselho Geral e de Supervisao e ao Presidente
da Comissao para as Matérias Financeiras, as convocatorias e as
atas das respetivas reunioes.

11.1.10. Caso o presidente do d6rgéo de administracao exerca
funcoes executivas, este orgao devera indicar, de entre os seus
membros, um administrador independente que assegure a
coordenacao dos trabalhos dos demais membros nao executivos
e as condicOes para que estes possam decidir de forma
independente e informada ou encontrar outro mecanismo
equivalente que assegure aquela coordenacao.

Il. 2. Fiscalizacao

11.2.1. Consoante o modelo aplicavel, o presidente do Conselho
Fiscal, da Comissao de Auditoria ou da Comissao para as
Matérias Financeiras deve ser independente, de acordo com o
critério legal aplicavel, e possuir as competéncias adequadas
ao exercicio das respetivas funcgoes.

11.2.2. O drgao de fiscalizacdo deve ser o interlocutor principal
do auditor externo e o primeiro destinatario dos respetivos
relatorios, competindo-lhe, designadamente, propor a
respetiva remuneracao e zelar para que sejam asseguradas,
dentro da empresa, as condi¢des adequadas a prestacao dos
servicos.

11.2.3. O drgao de fiscalizacdo deve avaliar anualmente o : Adotada
auditor externo e propor ao 6rgao competente a sua :
destituicao ou a resolucao do contrato de prestacao dos seus
servicos sempre que se verifique justa causa para o efeito.

11.2.4. O drgao de fiscalizacdo deve avaliar o funcionamento i Adotada
dos sistemas de controlo interno e de gestao de riscos e propor :

0s ajustamentos que se mostrem necessarios.

11.2.5. A Comissao de Auditoria, o Conselho Geral e de Adotada

Supervisao e o Conselho Fiscal devem pronunciar-se sobre os
planos de trabalho e os recursos afetos aos servicos de
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auditoria interna e aos servicos que velem pelo cumprimento
das normas aplicadas a sociedade (servicos de compliance), e
devem ser destinatarios dos relatorios realizados por estes
servicos pelo menos quando estejam em causa matérias
irelacionadas com a prestacao de contas a identificacao ou a
resolucao de conflitos de interesses e a detecao de potenciais
ilegalidades

Il. 3. Fixacdo de Remuneracgdes

11.3.1. Todos os membros da Comissao de Remuneracdes ou
equivalente devem ser independentes relativamente aos
membros executivos do 6rgao de administracao e incluir pelo
menos um membro com conhecimentos e experiéncia em
matérias de politica de remuneracéo.

11.3.2. Nao deve ser contratada para apoiar a Comissao de
Remuneracdes no desempenho das suas funcoes qualquer
pessoa singular ou coletiva que preste ou tenha prestado, nos
ultimos trés anos, servicos a qualquer estrutura na
dependéncia do drgdo de administracdo, ao proprio érgao de
administracao da sociedade ou que tenha relacao atual com a

sociedade ou com consultora da sociedade. Esta recomendacao

é aplicavel igualmente a qualquer pessoa singular ou coletiva
que com aquelas se encontre relacionada por contrato de
trabalho ou prestacao de servicos.

11.3.3. A declaracao sobre a politica de remuneracdes dos
orgaos de administracao e fiscalizacdo a que se refere o artigo
2.° da Lei n.° 28/2009, de 19 de junho, devera conter,
adicionalmente:

a) Identificac@o e explicitacao dos critérios para a
determinacao da remuneracao a atribuir aos membros dos
orgaos sociais;

b) Informacdo quanto ao montante maximo potencial, em
termos individuais, e a0 montante maximo potencial, em
termos agregados, a pagar aos membros dos 6rgaos sociais, e
identificacao das circunstancias em que esses montantes
maximos podem ser devidos;

d) Informacao quanto a exigibilidade ou inexigibilidade de
pagamentos relativos a destituicdo ou cessacdo de funcoes de
administradores.

11.3.4. Deve ser submetida a Assembleia Geral a proposta

relativa a aprovacao de planos de atribuicao de acdes, e/ou de

opcoes de aquisicao de acoes ou com base nas variacoes do
preco das acdes, a membros dos 6rgaos sociais. A proposta

deve conter todos os elementos necessarios para uma avaliacao

correta do plano.

11.3.5. Deve ser submetida a Assembleia Geral a proposta
relativa a aprovacao de qualquer sistema de beneficios de
reforma estabelecidos a favor dos membros dos 6rgéos sociais.
A proposta deve conter todos os elementos necessarios para
uma avaliacao correta do sistema.

lll. Remuneracdes

Ill.1. A remuneracdo dos membros executivos do 6rgao de
administracao deve basear-se no desempenho efetivo e
desincentivar a assuncao excessiva de riscos.

II.2. A remuneracdo dos membros nao executivos do 6rgéo de
administracdo e a remuneracao dos membros do 6rgao de
fiscalizacao nao deve incluir nenhuma componente cujo valor

REN

Indicacdo sobre a adocdo da recomendagao

i Parcialmente Adotada

i (A declaracao sobre a politica de remuneracées dos 6rgaos de
i administracao e fiscalizacdo da REN submetida a altima

i Assembleia Geral anual da REN ndo contém expressamente a
i indicacao dos montantes potenciais exigidos pela alinea b)

i desta Recomendacao.

i Sucede que, tendo em conta a data de aprovacéo (30 de abril

i de 2013) desta declaracdo submetida a Gltima Assembleia Geral
i anual, tais 6rgaos nao tinham nem poderiam ter, ainda,

i conhecimento do Codigo de Governo da CMVM na sua versao

i publicada em julho de 2013, razdo pela qual este elemento

i informativo n&o era aplicavel a mencionada declaragao.

i Em qualquer caso, e ainda que assim ndo se entenda, a REN

i considera que os montantes em causa, apesar de nao

i expressamente declarados, poderiam ja ser determinados na

i data da mencionada Assembleia Geral pelos acionistas

i (principais destinatario daquela declaragao sujeita a

i aprovacao) e mercado em geral, considerando o contelido do

i relatorio anual de governo de 2012, o qual divulga as

i remuneracdes pagas em 2012 e a politica remuneratéria para o
i mandato 2012-2014. Tais documentos foram sujeitos a

i aprovacao acionista e indicavam os valores das remuneracoes

i fixas e os critérios, limites e regras de determinacao da RVCP e
: RVMP, em ambos os casos, numa base individual e agregada.
Desta feita, o objetivo prosseguido por esta Recomendacao

i encontra-se totalmente alcancado relativamente ao exercicio

: de 2013.

: N&o aplicavel

: N&o aplicavel

Adotada
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11l.3. A componente variavel da remuneracao deve ser
_globalmente razoavel em relacdo a componente fixa da
iremuneracao, e devem ser fixados limites maximos para todas
"as componentes.

1ll.4. Uma parte significativa da remuneracao variavel deve ser
diferida por um periodo nao inferior a trés anos, e o direito ao
seu recebimento deve ficar dependente da continuacao do
desempenho positivo da sociedade ao longo desse periodo.

1I.5. Os membros do 6rgdo de administracdo ndo devem i Adotada
celebrar contratos, quer com a sociedade, quer com terceiros,
que tenham por efeito mitigar o risco inerente a variabilidade
da remuneracao que lhes for fixada pela sociedade.

1ll.6. Até ao termo do seu mandato devem os administradores  : N&o Aplicavel
executivos manter as acdes da sociedade a que tenham acedido :

por forca de esquemas de remuneragao variavel, até ao limite

de duas vezes o valor da remuneracao total anual, com

excecao daquelas que necessitem ser alienadas com vista ao :
pagamento de impostos resultantes do beneficio dessas mesmas :
acoes.

IIl.7. Quando a remuneracao variavel compreender a atribuicao
de opgoes, o inicio do periodo de exercicio deve ser diferido
por um prazo nao inferior a trés anos.

111.8. Quando a destituicao de administrador nao decorra de
violacao grave dos seus deveres nem da sua inaptidao para o
exercicio normal das respetivas funcdes mas, ainda assim, seja
reconduzivel a um inadequado desempenho, devera a
sociedade encontrar-se dotada dos instrumentos juridicos
adequados e necessarios para que qualquer indemnizacéo ou
compensacéo, além da legalmente devida, nado seja exigivel.

IV. Auditoria

IV.1. O auditor externo deve, no ambito das suas
competéncias, verificar a aplicacdo das politicas e sistemas de
remuneragdes dos Orgaos sociais, a eficacia e o funcionamento
dos mecanismos de controlo interno e reportar quaisquer
deficiéncias ao 6rgao de fiscalizacdo da sociedade.

IV.2. A sociedade ou quaisquer entidades que com ela
mantenham uma relacdo de dominio n&o devem contratar ao
auditor externo, nem a quaisquer entidades que com ele se
encontrem em relac@o de grupo ou que integrem a mesma
rede, servicos diversos dos servicos de auditoria. Havendo
razdes para a contratacao de tais servicos - que devem ser
aprovados pelo 6rgéo de fiscalizacao e explicitadas no seu
Relatorio Anual sobre o Governo da Sociedade - eles ndao devem
assumir um relevo superior a 30% do valor total dos servicos
prestados a sociedade.

IV.3. As sociedades devem promover a rotacao do auditor ao
fim de dois ou trés mandatos, conforme sejam respetivamente
de quatro ou trés anos. A sua manutencéo além deste periodo
devera ser fundamentada num parecer especifico do 6rgao de
fiscalizacao que pondere expressamente as condicoes de
independéncia do auditor e as vantagens e os custos da sua
substituicao.

V. Conflitos de Interesses e Transacées com Partes
Relacionadas

V.1. Os negocios da sociedade com acionistas titulares de
participacao qualificada, ou com entidades que com eles
estejam em qualquer relacao, nos termos do art. 20.° do
Codigo dos Valores Mobiliarios, devem ser realizados em

condico is de ad

V.2. O orgao de supervisao ou de fiscalizacao deve estabelecer =~ Adotada
os procedimentos e critérios necessarios para a definicao do

nivel relevante de significancia dos negocios com acionistas

titulares de participacao qualificada - ou com entidades que

com eles estejam em qualquer uma das relacoes previstas no

n.° 1 do art. 20.° do Codigo dos Valores Mobiliarios -, ficando a

realizacao de negocios de relevancia significativa dependente

: N&o aplicavel

: Adotada

i Adotada
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R Informac&o i Adotada

VI.1. As sociedades devem proporcionar, através do seu sitio na
Internet, em portugués e inglés, acesso a informagdes que i
permitam o conhecimento sobre a sua evolucao e a sua
realidade atual em termos econdémicos, financeiros e de
governo.

V1.2 As sociedades devem assegurar a existéncia de um Adotada
gabinete de apoio ao investidor e de contacto :

permanente com o mercado, que responda as solicitacoes dos
investidores em tempo util, devendo ser mantido um registo
dos pedidos apresentados e do tratamento que lhe foi dado.

O Regulamento n.° 4/2013 da CMVM obriga ainda os emitentes de acdes admitidas a negociacdo em
mercado regulamentado a tornar acessivel em sitio proprio na internet, em termos claramente
identificados e atualizados a seguinte informacdo minima, a qual ja consta do sitio da internet do
Emitente:

= Firma, a qualidade de sociedade aberta, a sede e os demais elementos previstos no artigo 171.° do
CSC;

= Contrato de Sociedade;

* Identidade dos membros dos 6rgaos sociais e do Representante para as Relacées com o Mercado;

= Gabinete de Apoio ao Investidor ou estrutura equivalente, respetivas funcoes e meios de acesso;

= Documentos de prestacdo de contas, que devem estar acessiveis pelo menos durante cinco anos;

» Calendario semestral de eventos societarios, divulgado no inicio de cada semestre, incluindo,
entre outros, reunides da Assembleia Geral, divulgacdao de contas anuais, semestrais e, caso
aplicavel, trimestrais.

Adicionalmente, e nos termos da Lei n.° 28/2009, de 19 de junho, e do Regulamento n.° 4/2013 da CMVM,
as sociedades com agdes admitidas a negociacdo em mercado regulamentado estdo sujeitas as seguintes
obrigacdes em matéria remuneratoria:

»= 0 6rgado de administracdo ou a comissdo de remuneracdes, caso exista, submetem, anualmente, a
aprovacao da Assembleia Geral uma declaracao sobre politica de remuneracdo dos membros dos
respetivos orgaos de administracdo e de fiscalizacdo, incluindo, designadamente, informacao
relativa:

= Aos mecanismos que permitam o alinhamento dos interesses dos membros do o6rgao de
administracao com os interesses do Emitente;

» Aos critérios de definicdo da componente variavel da remuneragao;

= A existéncia de planos de atribuicdo de acdes ou de opcdes de aquisicdo de acdes por
parte de membros dos orgaos de administracédo e de fiscalizacao;

*= A possibilidade de o pagamento da componente variavel da remuneracao, se existir, ter
lugar, no todo ou em parte, apos o apuramento das contas de exercicio correspondentes a
todo o mandato;

= Aos mecanismos de limitacdo da remuneracao variavel, no caso de os resultados
evidenciarem uma deterioracédo relevante do desempenho da empresa no Ultimo exercicio
apurado ou quando esta seja expectavel no exercicio em curso.

* O relatdrio anual de governo deve descrever a politica de remuneracao dos membros dos orgaos
de administracao e de fiscalizacao aprovada pela Assembleia Geral, assim como o montante anual
da remuneracao auferida pelos membros dos 6rgaos de administracao e de fiscalizacdo, de forma
agregada e individual.

20.5. REPRESENTANTE PARA AS RELAGOES COM O MERCADO

Desde 28 de marco de 2012, o representante para as relacées com o mercado da REN é o administrador
Goncalo Morais Soares, exercendo também as funcdes de Chief Financial Officer da REN.

0 servico responsavel pelo apoio ao investidor é a Direcdo de Relacoes com o Investidor (“DRI”), criada
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em julho de 2007, e que se dedica em exclusivo a preparacdo, gestdo e coordenacdo de todas as
atividades necessarias para atingir os objetivos da REN nas suas relacdes com acionistas, investidores e
analistas, assegurando uma comunicacao que proporcione uma visao atual, coerente e integral da REN,
contribuindo assim para facilitar o processo de decisao de investimento e a criacao sustentada de valor
para o acionista, prestando informacdes e esclarecimentos sobre a informacao pUblica divulgada pela REN.

A DRI pode ser contactada pelas seguintes vias:

E-mail: ir@ren.pt

Ana Fernandes - Diretora: ana.fernandes@ren.pt
Alexandra Martins: alexandra.martins@ren.pt
Telma Mendes: telma.mendes@ren.pt

Morada: REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.
A/C: Gabinete de Relacées com o Investidor

Avenida dos Estados Unidos da América, 55

1749-061 Lisboa - Portugal

Telefone: 21 001 35 46 | Fax: 21 001 31 50

20.6. REMUNERACOES E OUTROS BENEFICIOS

20.6.1.Remuneracao dos membros do Conselho de Administracdo e da Comissao de Auditoria

Nos termos da politica de remuneracdes da REN para o mandato em curso (2012-2014), aprovada pela
Comissao de Vencimentos e cuja declaracao foi submetida e aprovada pelas Assembleias Gerais anuais
entdo realizadas, a estrutura da remuneracao (i) dos administradores executivos € composta por uma
componente fixa e uma componente variavel, existindo entre ambas uma proporcionalidade adequada, e
(i1) dos administradores nao executivos (incluindo os membros da Comissao de Auditoria) é composta,
exclusivamente, por uma componente fixa.

A componente variavel da remuneracao dos administradores executivos € constituida por uma parcela que
visa remunerar a performance no curto prazo e por outra com a mesma finalidade aplicada a performance
de médio prazo, ambas baseadas numa avaliacdo do desempenho, tendo por base uma ponderacdo de
indicadores-chave do desempenho individual do administrador e o desempenho da propria Sociedade.

A remuneracdo variavel no curto prazo é paga em numerario, em funcdo da avaliacdo anual de
desempenho e correspondera a um montante de até 50% da remuneracdo variavel total atribuida
relativamente a cada exercicio.

Por seu turno, a remuneracao variavel de médio prazo é fixada em Unidades Remuneratorias (“UR”)
respeitantes a cada exercicio do mandato, é estruturada de modo a assegurar o diferimento do seu
pagamento (pagamento este que ocorre apenas 3 anos apos a sua atribuicao) e encontra-se condicionada a
continuacao do desempenho positivo, pelas seguintes vias:
= (Cada UR tem um valor correspondente a cotacdo da acdo da REN a data da fixacdo da
remuneracao variavel de médio prazo e esse valor tem uma evolucdo igual ao total shareholder
return da acao da REN;

= (O direito de cada administrador executivo a conversio das UR é de formacado sucessiva,
considerando-se consolidado quanto a um terco da respetiva quantidade no final do exercicio em
que foi atribuido, e quanto a cada um terco remanescente no final de cada um dos dois exercicios
subsequentes, desde que o administrador exerca funces executivas no respetivo exercicio (salvo
se a cessacao ocorrer na sequéncia de alteracao de controlo acionista da REN);

= As UR serdo automaticamente convertidas em numerario ou, caso a Assembleia Geral da REN o
venha a deliberar e nos termos e condicGes por esta estabelecidos, parcial ou totalmente em
acoes representativas do capital da propria REN (deliberacao esta que nao foi até a presente data
adotada pela Assembleia Geral), decorridos trés anos sobre a data da sua atribuicao.
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As remuneracoes pagas, em 2013, aos membros do Conselho de Administracao e da Comissao de Auditoria
da REN entao em funcées, de forma individual e agregada, foram as seguintes:

Remuneragao Rem.

Funcées X <o
¢ Fixa Variavel

Presidente do Conselho de

Rui Cartaxo Administracdo e da  Comissao 385.000 € @ 100.521 € 485.521 €
Executiva

Joao Faria Conceigao Comissao Executiva 305.000 € 79.717 € 384.717 €

Goncalo Morais Soares Comissao Executiva 305.000 € 79.717 € 384.717 €

Vice-Presidente Conselho de

Guangchao Zhu Admini = 80.000 € 80.000 €
ministracao
Mengrong Chen Conselho de Administracao 36.000 € 36.000 €
Haibin Wan Conselho de Administracao 36.000 € 36.000 €
Hilal Al-Kharusi Conselho de Administracao 36.000 € 36.000 €
Anibal Santos Conselho de Administracao 33.735€ 33.735 €
EGF @ Conselho de Administracao 36.000 € 36.000 €
Manuel Champalimaud Conselho de Administracao 36.000 € 36.000 €
Red Eléctrica Corporacién, S.A. Conselho de Administracao 36.000 € 36.000 €
José Luis Arnaut Conselho de Administracao 36.000 € 36.000 €
José Luis Alvim Comissao de Auditoria 75.000 € 75.000 €
José Frederico Jordao Comissao de Auditoria 60.000 € 60.000 €
Emilio Rui Vilar ¥ Comissao de Auditoria 60.000 € 60.000 €

Total 1.555.735 € 259.955 € 1.815.690 €

' Em 6 de marco de 2014, o Dr. Rui Cartaxo apresentou a sua carta de rendncia as funcées desempenhadas na REN, tendo vindo a ser
substituido no exercicio dos seus cargos pelo Dr. Emilio Rui Vilar em 3 de abril de 2014, data em que se realizou a Assembleia Geral
Anual da REN.

@ Esta verba inclui €171.005,49 pagos pela participada Red Eléctrica Corporacién, S.A., sociedade de direito espanhol em que
exerce, por ineréncia, o cargo de vogal do Conselho de Administracao.

® Em 21 de abril de 2014, a EGF e o Dr. Filipe de Botton (indicado pela EGF para exercer aquele cargo em nome proprio)
renunciaram ao cargo por eles exercidos no ambito da administracdo da REN. Tais renlncias produziram efeitos em 8 de maio de
2014, aquando da sua substituicdo, por cooptagao da Oliren, SGPS, S.A. (que indicou para exercer o cargo em nome proprio o Dr.
Francisco Joao Oliveira).

“ Em 6 de marco de 2014, o Dr. Emilio Rui Vilar apresentou a sua carta de rendncia as funcdes de Vogal desempenhadas na Comissao
de Auditoria da REN, tendo vindo a ser substituido no exercicio desse cargo pelo Dr. Anibal Duraes dos Santos (exercendo o cargo em
nome proprio por indicacdo da ParpUblica, pessoa coletiva eleita para esta funcdo) e tendo vindo a assumir as fungdes de Presidente
do Conselho de Administracao e da Comissao Executiva da REN em 3 de abril de 2014, data em que se realizou a Assembleia Geral
Anual da REN.

A remuneracao variavel de curto prazo paga em 2013, conforme indicada no quadro supra, diz respeito ao
exercicio de 2012. Aos membros da Comissao Executiva foi ainda atribuida uma parcela adicional de
remuneracao, a titulo de remuneracao variavel de médio prazo referente ao exercicio de 2012, fixada em
UR.

Tendo em consideracao a cotacado da acdo da REN a data de fixacdo da remuneracao variavel de médio
prazo (30 de maio de 2013), ou seja, 2,239 euros, o nimero de UR a atribuir, nos termos do regime
aplicavel a remuneracao variavel de médio prazo acima descrito, a cada membro da Comissao Executiva
entdao em funcodes foi o seguinte: (i) Rui Cartaxo - 44.895,4 UR; (ii) Joao Faria Conceicao - 35.603,7 UR; e
(iii) Goncalo Morais Soares - 35.603,7 UR.

Adicionalmente, durante o ano de 2013, foi disponibilizada aos administradores executivos a utilizacao de
viatura para o desempenho das suas funcdes, tendo sido também atribuido um seguro de salde, seguro de
vida e seguro de acidentes pessoais para o desempenho das suas funcdes. Estima-se que o valor destes
beneficios seja de 20 mil euros/administrador.

Nao foram auferidas quaisquer quantias pelos membros dos 6rgdos sociais da REN pagas por outras
sociedades em relacao de dominio ou de grupo com aquela.
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20.6.2.Remuneracao do Revisor Oficial de Contas / Auditor Externo

Discriminam-se seguidamente os montantes da remuneracao anual paga em 2013 pelo Emitente e/ou por
pessoas coletivas em relacao de dominio ou de grupo, por servicos prestados pelo Revisor Oficial de Contas
/ Auditor Externo e por outras pessoas singulares ou coletivas pertencentes a mesma rede (para efeitos
desta informacao, o conceito de rede é o decorrente da Recomendacdo da Comissao Europeia n.° C (2002)
1873, de 16 de maio):

Outras®

Emitente® Total
empresas

Auditoria e revisao legal das contas € 32.858 €242.742 €275.600
Outros servicos de garantia de fiabilidade € 78.000 € 28.080 €106.080
Servicos de consultoria fiscal - €17.248 €17.248
€110.858 € 288.070 €398.928

Outros servicos €13.000 €92.900 €105.900
€13.000 €92.900 €105.900
€504.828

20.6.3.Pensbées ou beneficios similares

N&o existe qualquer sistema de beneficios de reforma ou pensdes de reforma nem beneficios similares que
abranja os membros dos 6rgaos de administracao e fiscalizacdo do Emitente.

20.6.4.Contratos de trabalho

Os membros dos orgdos de administracdo e fiscalizacdo do Emitente nao se encontram vinculados por
contratos de trabalho com o Emitente nem com as suas filiais, sendo nhomeados em Assembleia Geral do
Emitente e remunerados de acordo com o deliberado pela Comissao de Vencimentos (seja no que respeita
aos membros em funcdes na presente data seja aos membros em funcdes durante o exercicio de 2013).

20.6.5. Participacdes e opgdes sobre acdes
Na presente data, o nUmero de acdes representativas do capital social da REN detidas pelos membros dos

seus orgaos de administracdo e de fiscalizacdo e pelas pessoas com estes relacionadas nos termos do
artigo 447.° do CSC* (tanto quanto é do conhecimento do Emitente), é como se segue:

Comissao de Auditoria

José Luis Alvim 0
José Frederico Jordao 0
Anibal Duraes dos Santos - indicado pela Parpublica 10.250%

**Incluindo contas individuais e consolidadas.

3 Incluindo contas individuais e consolidadas.

% Compreende as acdes dos membros do érgdo de administracdo ou fiscalizacdo da REN, assim como, consoante
aplicavel: (i) do cbnjuge ndao separado judicialmente, seja qual for o regime matrimonial de bens; (ii) dos
descendentes de menor idade; (iii) das pessoas em cujo nome as acoes se encontrem, tendo sido adquiridas por conta
do membro do 4rgao de administracdo ou fiscalizacdao ou das pessoas referidas em (i) e (ii); e (iv) as pertencentes a
sociedade de que o membro do 6rgao de administracao ou fiscalizacao e as pessoas referidas em (i) e (ii) sejam socios
de responsabilidade ilimitada, exercam a geréncia ou cargos de administracdo ou fiscalizacdo ou possuam,
isoladamente ou em conjunto com pessoas referidas em (i) a (iii), pelo menos metade do capital social ou dos votos
correspondentes a este.

37 Compreende as seguintes acdes: (i) 10.000 acdes detidas diretamente e (ii) 250 acdes detidas pelo cénjuge.
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Conselho de Administracdo N.° agdes
Emilio Rui Vilar 390

Goncalo Morais Soares 0

Joao Faria Conceicao 500
Guangchao Zhu - indicado pela SGID 133.500.000°
Mengrong Cheng 0

Haibin Wan 0

Hilal Al-Kharusi 0

Francisco Joao Oliveira - indicado pela Oliren, SGPS, S.A. 26.700.000°°
Manuel Champalimaud - indicado pela Gestmin, SGPS, S.A. 31.326.951%
José Folgado Blanco - indicado pela Red Electrica Corporacion, S.A. 26.700.000"
Jose Luis Arnaut 0

Luis Amado da Silva 0

Revisor Oficial de Contas N.° agdes

‘

Deloitte & Associados, SROC SA (Efetivo)

Jorge Carlos Batalha Duarte Catulo (Representante)
Carlos Luis Oliveira de Melo Loureiro (Suplente) 0

Na presente data, os membros dos drgaos de administracao e de fiscalizacdo da REN nao sao titulares de
quaisquer opcodes relacionadas com acdes representativas do capital social da REN.

Em acréscimo, ndo existem quaisquer programas ou planos de remuneracdo variavel que consistam na
atribuicdo de acdes ou de opcoes de aquisicio de acdes destinados a membros dos oOrgaos de
administracdo ou de fiscalizacdo do Emitente, nem vigoram quaisquer planos ou acordos com vista a
respetiva participacao no respetivo capital social.

Contudo, e conforme referido no Capitulo 20.6 - “Remuneracées e outros beneficios”, a politica de
remuneracao em vigor para o mandato em curso (2012-2014) estabelece que, no ambito da remuneracao
variavel de médio prazo aplicavel a administradores executivos, as UR poderdo ser convertidas, total ou
parcialmente, em acdes representativas do capital da REN, caso a Assembleia Geral assim o venha a
deliberar, o que nao sucedeu até ao momento.

Os membros do Conselho de Administracao e da Comissao de Auditoria e o Revisor Oficial de Contas nao
estdo sujeitos a quaisquer restrices acordadas relativamente a alienacdo de instrumentos financeiros
emitidos pela REN e de que sdo titulares, salvo no que concerne (i) as restricdes, inseridas na
regulamentacao interna da REN, que proibem a realizacao, pelas pessoas acima referidas, de transacdes
relativas a acOes emitidas pela REN ou instrumentos financeiros com estas relacionados, em casos de
utilizacdo de informacgéo privilegiada ou de manipulacdo de mercado, bem como durante periodos de
blackout (i.e., durante o periodo compreendido entre a data do anuncio pUblico dos resultados financeiros
e os quinze dias anteriores a essa data ou o termo do respetivo periodo de referéncia, se inferior, e
durante outros periodos que sejam definidos pelo 6rgao de administracdo atendendo a circunstancias
especificas relativas a utilizacdo de informacao privilegiada), e (ii) ao regime de indisponibilidade das
participacoes da SGID e da Oman Oil descrito em 21.1. infra.

%0 Dr. Guangchao Zhu é Presidente, CEO e membro do Conselho de Administracdo da SGID e administrador da SGEL,

que detém uma participacao qualificada correspondente a 133.500.000 acoes da REN.

® Corresponde as acoes detidas pela Oliren, SGPS, S.A., as quais lhe sao imputaveis para efeitos do artigo 447.° do
CSC, em virtude do exercicio do cargo de Vogal do 6rgao de administracdo dessa sociedade.

“0 Compreende 280.000 acdes detidas diretamente e 31.046.951 acdes detidas pela acionista Gestmin SGPS, S.A., as

quais, em virtude do exercicio da funcao de Presidente do 6rgao de administracao dessa sociedade e da detencédo da

maioria do respetivo capital social, lhe sao imputaveis.

“I' Corresponde as acdes detidas pela Red Eléctrica Corporacion, S.A., as quais lhe sdo imputaveis para efeitos do

artigo 447.° do CSC, em virtude do exercicio do cargo de Presidente do 6rgao de administracdo dessa sociedade.
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20.7. CONFLITOS DE INTERESSES E OUTROS PARENTESCOS

Nao existem quaisquer conflitos de interesses, atuais ou potenciais, entre as obrigacdes dos atuais
membros do 6rgdo de administracdo e de fiscalizacdo da REN para com a REN e os seus interesses privados
ou outras obrigacées.

Em caso de potencial ou efetivo conflito de interesses, o Contrato de Sociedade prevé mecanismos para
prevenir e regular tais situacoes, designadamente no seu artigo 7.°-A. Em particular, esta norma
estatutaria estabelece as incompatibilidades dos membros dos o6rgaos sociais e o dever geral de se
absterem de assistir e intervir nas fases de deliberacao e votacao dos assuntos em que incorram em
conflito de interesse.

Nao existem igualmente quaisquer relacoes de parentesco entre os membros do Conselho de
Administracao, entre os membros da Comissao de Auditoria, entre estes e os membros do Conselho de
Administracdao, e entre os membros da Comissao de Auditoria e do Conselho de Administracao e o
representante do Revisor Oficial de Contas Efetivo ou o Revisor Oficial de Contas Suplente.

Os membros do Conselho de Administracao e da Comissao de Auditoria e o Revisor Oficial de Contas nao
foram nomeados para estas funcdes nos termos de quaisquer acordos ou compromissos assumidos com
acionistas, clientes ou fornecedores do Emitente, ou com quaisquer outras pessoas, de que a Sociedade
seja parte.

No contexto do inicio da segunda fase de reprivatizacao da REN e em face da perspetiva de evolucdo da
estrutura acionista da Sociedade, na Assembleia Geral de Acionistas realizada em 27 de marco de 2012
foram eleitos como membros do Conselho de Administracdo da REN, durante o triénio 2012-2014, os
Senhores Mengrong Cheng e Haibin Wan e o Senhor Hilal Al-Kharusi, ficando o efetivo exercicio das suas
funcbes condicionado a entrada em vigor dos acordos de parceria estratégica entre, por um lado, a REN e,
por outro, a SGID e a Oman Qil, respetivamente.

20.8. PESSOAL

Numero de efetivos e sua composicao

Na data do presente Prospeto, o nimero dos trabalhadores do Emitente com contrato de trabalho é de
657. Em 31 de dezembro de 2013, o nimero destes trabalhadores era de 671, o que, quando comparado
com os 733 em 31 de dezembro de 2012, representa um decréscimo de 8%. Em 2012, o numero destes
trabalhadores decresceu ligeiramente para 733, comparando com 734 em 2011. O decréscimo no nimero
de trabalhadores entre 2011 e 2013 deve-se, sobretudo, aos planos de reforma antecipada e saidas
naturais. Nos Gltimos trés anos, a idade média dos trabalhadores do Emitente manteve-se nos 44 anos.

Numero de Colaboradores 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013
Colaboradores a Termo e Sem Termo 734 733 671
Estagiarios Profissionais 5 2 5
Total 739 735 676

Em 2013, aproximadamente 39% dos trabalhadores do Emitente encontravam-se alocados ao setor da
eletricidade, 20% encontravam-se alocados ao setor do gas natural e 40% encontravam-se alocados a
outros setores de atividade. 70% daqueles trabalhadores estavam alocados a area da grande Lisboa, 22% as
regides Norte e Centro, 8% a regiao Sul e 1% ao estrangeiro.

E esperado que cerca de 16% dos trabalhadores da REN se reforme nos proximos cinco anos e que este
numero aumente para cerca de 31% nos proximos 10 anos.
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Colaboradores 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013

Eletricidade (REN Eléctrica e REN Trading) 42,9% 42,3% 39,6%
Gas Natural (REN Gasodutos, REN Armazenagem e REN 21,5% 21,2% 20,1%
Atlantico)

Outras Atividades 35,6% 36,5% 40,3%
Grande Lisboa 70,0% 70,7% 70,0%
Norte e Centro 21,6% 21,5% 22,0%
Sul 8,4% 7,8% 7,8%
Estrangeiro 0,0% 0,0% 0,2%

O numero de trabalhadores com contrato de trabalho diminuiu 10% no primeiro trimestre de 2014 (por
comparacao com o primeiro trimestre de 2013), conforme ilustrado na tabela infra. A tabela seguinte
também apresenta a alteracdo no numero de trabalhadores da REN, a data do presente Prospeto,
incluindo a sua alocacao por area de atividade e area geografica:

NUmero de Colaboradores 31.03.2013 31.03.2014 Data do Prospeto
Colaboradores a Termo e Sem Termo 728 659 657
Estagiarios Profissionais 2 5 5
Total 730 664 662

Colaboradores 31.03.2013 31.03.2014 Data do Prospeto

Eletricidade (REN Eléctrica e REN Trading) 42,1% 39,3% 39,3%
Gas Natural (REN Gasodutos, REN Armazenagem e REN 21,1% 20,2% 20,1%
Atlantico)

Outras Atividades 36,8% 40,5% 40,6%
Grande Lisboa 70,7% 70,6% 70,7%
Norte e Centro 21,5% 21,4% 21,4%
Sul 7,8% 7,8% 7,7%
Estrangeiro 0,0% 0,2% 0,2%

Acordo coletivo de trabalho

Em 2013, 96% dos trabalhadores da REN dispunham de um contrato de trabalho por tempo indeterminado
e, destes, 55% encontravam-se abrangidos pelo ACT.

0 Conselho de Administracao promove uma boa relacdo com a Comissao de Trabalhadores, que se relne
regularmente com a Comissao Executiva. Sao igualmente realizadas reuniées com sindicatos, quer por sua
iniciativa quer por pedido dos sindicatos, que representam 46% dos trabalhadores da REN, a data de 31 de
dezembro de 2013. Nos ultimos trés anos, nao ocorreram na REN quaisquer conflitos laborais ou greves
relevantes com impacto material.
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Em 23 de novembro de 2012, a REN propos a dendncia do ACT que se encontra em vigor desde 2000 e
apresentou aos sindicatos uma proposta de novo ACT aplicavel a 99% do numero total de trabalhadores da
REN.

Durante 2013, tiveram inicio as negociacdes quanto ao novo ACT com oito organizacdes sindicais que
demonstraram interesse, duas das quais apresentaram formalmente contrapropostas. Foram realizadas
diversas sessoes de negociacdo com as organizacdes sindicais envolvidas, acreditando a REN que o dialogo
tem sido construtivo e tem permitido chegar a acordo em varias matérias significativas.

Seguranca e saude no trabalho

A REN empenha-se na gestao efetiva da seguranca e salde no trabalho e presta especial atencdo a gestdo
dos riscos de saude e seguranca dos seus trabalhadores, entidades contratadas e prestadores de servicos. A
REN empenha-se em desenvolver e promover medidas que eliminem ou mitiguem esses riscos.

Em 2013, ocorreram 54 acidentes no total, 10 envolvendo trabalhadores da REN e 44 envolvendo prestadores
de servicos e entidades contratadas. Ocorreram mais dois acidentes em 2013 do que em 2012. No entanto,
apenas cinco dos acidentes que ocorreram em 2013 tiveram baixa associada e um deles foi fatal. Para além
disso, mais de 50% dos acidentes ocorreram na deslocacao entre trabalho e casa, incluindo o acidente
mortal. O indice de gravidade de acidentes da REN diminuiu em 2013, por comparacdao com 2012, devido a
diminuicao do numero de dias perdidos (70 dias a menos do que em 2012).

Durante 2013, a REN conduziu programas de formacao e consciencializacao de seguranca a 133 entidades
contratadas e prestadores de servicos. Como parte dos seus procedimentos de seguranca e medidas de
resposta a emergéncias, a REN conduz regularmente e participa em exercicios de seguranca com o objetivo
de testar a eficiéncia das suas medidas de seguranca e com o objetivo de melhorar os procedimentos.

Todos os trabalhadores contratados pela REN estdao cobertos por um sistema de salde. Assegurar boas
condicoes de trabalho e de salde no trabalho é uma preocupacao constante para a REN. A REN disponibiliza
igualmente cuidados de salde preventivos, tais como exames médicos e analises clinicas complementares,
para a melhor manutencao da saude dos seus trabalhadores.

Abaixo constam alguns destaques dos cuidados médicos prestados em 2013:
= Cumprimento do plano obrigatério de exames médicos;
= 415 testes complementares de diagnostico;
= 445 tratamentos médicos;
= 415 tratamentos de enfermagem;
» Visitas de médicos aos locais de trabalho.

A taxa de absentismo tem sido constante ao longo dos ultimos anos, mantendo-se em aproximadamente 3%.
20.8.1. Esquemas de participacao dos trabalhadores

N&o existem esquemas, planos ou acordos com vista a participacao de Trabalhadores da REN no seu capital
social.
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21.  PRINCIPAIS ACIONISTAS E OPERAGOES COM ENTIDADES TERCEIRAS LIGADAS

21.1. PRINCIPAIS ACIONISTAS

A seguinte tabela inclui informacao sobre os principais acionistas, incluindo os Oferentes, tanto quanto é
do conhecimento do Emitente e dos Oferentes na presente data:

_ Antes da Oferta e a data do Apés a Oferta (1"
Prospeto

N.° de agées

N.° maximo de

N.° de agdes

Titular REN detidas * Acbes oferecidas % detidas %
State Grid 133.500.000 25,0% 0 0 133.500.000 25,0%
g)orporation of China
Oman Oil @ 80.100.000 15,0% 0 0 80.100.000 15,0%
Parpublica 52.871.3407 9,9% 52.871.340 9,9% 0 0
CGD © (10 5.920.428 © 1,1%  5.868.660 1,1% getermina oo getermina o
EGF ® 41.514.449 7,8% 0 0 41.514.449 7,8%
Gestmin, SGPS, S.A. 31.326.951 5,9% 0 0 31.326.951 5,9%
EDP ©® 26.707.335 5,0% 0 0 26.707.335 5,0%
Oliren, SGPS, S.A. 26.700.000 5,0% 0 0 26.700.000 5,0%
Red Eléctrica 26.700.000 5,0% 0 0 26.700.000 5,0%

Corporacion, S.A.

' Esta participacdo qualificada, calculada nos termos do artigo 20.° do Céd.VM, é imputavel as sociedades (i) SGEL, enquanto sua titular
direta, (ii) SGID, na qualidade de acionista dominante da SGEL, e, por Ultimo, (iii) State Grid Corporation of China, enquanto sociedade que
controla integralmente a SGEL. Esta participacao encontra-se sujeita ao regime de indisponibilidade previsto no artigo 5.° do Decreto-Lei n.°
106-B/2011, de 3 de novembro, nas Resolucdes do Conselho de Ministros n.° 10/2012, de 20 de janeiro, e n.° 13/2012, de 8 de fevereiro, e
estabelecido nos instrumentos juridicos celebrados com a Parpublica aquando da sua aquisicao, até as 00h00m do dia 25 de maio de 2016,
sujeito a certas excecoes.

2 Esta participacao qualificada, calculada nos termos do artigo 20.° do C6d.VM, é imputavel as sociedades (i) Mazoon BV, na qualidade de
titular direta, e (ii)) Oman Oil, que detém a totalidade da primeira. Esta participacao encontra-se sujeita ao regime de indisponibilidade
previsto no artigo 5.° do Decreto-Lei n.° 106-B/2011, de 3 de novembro, nas Resolucdes do Conselho de Ministros n.° 10/2012, de 20 de
janeiro, e n.° 13/2012, de 8 de fevereiro, e estabelecido nos instrumentos juridicos celebrados com a Parpublica aquando da sua aquisicao
até as 23h59m do dia 24 de maio de 2016, sujeito a certas excecoes.

30 nimero de acées indicado tem por base a informacéo constante do Relatério e Contas da REN respeitante ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2013 e os comunicados divulgados pela REN em 29 de abril de 2014. Esta participacao qualificada, calculada nos termos do
artigo 20.° do C4d.VM, é imputavel a sociedade e inclui (i) 30.494.566 acoes detidas diretamente pela EGF, (ii) 10.933.393 acOes detidas pela
Logo Finance, S.A., uma sociedade totalmente detida pela EGF, (iii) 86.000 acdes detidas direta e indiretamente pelo Dr. Filipe Mauricio de
Botton, a data Presidente do Conselho de Administracao da EGF, e (iv) 490 acoes detidas direta e indiretamente pelo Dr. Alexandre Carlos de
Mello, vogal do Conselho de Administracao da EGF. Os direitos de voto inerentes as acoes da REN detidas pela EGF séo igualmente imputaveis
a sociedade Nikky Investments, S.A., detentora da totalidade do capital da EGF, e ao Dr. Filipe Mauricio de Botton, detentor do controlo da
sociedade Nikky Investments, S.A.
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* Esta participacao qualificada, calculada nos termos do artigo 20.° do C6d.VM, inclui (i) 31.046.951 acdes detidas diretamente e (ii) 280.000
acoes detidas pelo Sr. Manuel Carlos de Melo Champalimaud, enquanto acionista maioritario da Gestmin, SGPS, S.A. e Presidente do respetivo
Conselho de Administracao.

5 A EDP detém 18.690.000 acdes diretamente e 8.017.335 acdes indiretamente através do Fundo de Pensées do grupo EDP, entidade em
relacao de grupo com a EDP.

® Esta participacdo da CGD resulta da detencéo direta de 5.914.489 acées e de 5.939 acdes detidas pelo Fundo de Pensdes CGD.

7 Todas Acdes da Categoria B, as quais tém um direito especial (nico que se consubstancia na ndo sujeicao dos acionistas que sejam seus
titulares, ou que as representem, a limitacdo de direitos de voto prevista no n.° 3 do artigo 12.° do Contrato de Sociedade. As Acdes da
Categoria B alienadas pela ParpUblica na Venda Direta Institucional e na OPV serao automaticamente convertidas em Acoes ordinarias.

8 Das quais 5.868.660 sao Acdes da Categoria B que tém um direito especial Unico que se consubstancia na nao sujeicao dos acionistas que
sejam seus titulares, ou que as representem, a limitacdo de direitos de voto prevista no n.° 3 do artigo 12.° do Contrato de Sociedade. As
Acdes da Categoria B alienadas pela CGD na Venda Direta Institucional e na OPV, serdo automaticamente convertidas em Acdes ordinarias.

° 0 nimero de acées ordinarias representativas do capital social da REN a serem detidas pela CGD apos o fecho da Oferta e a respetiva
percentagem nao podem ser determinados nesta data, uma vez que o numero de acdes ordinarias detidas pela CGD se encontra sujeito a
variacoes em base diaria.

90 Estado Portugués detém a totalidade do capital social da ParpUblica e da CGD.

" Assumindo que nenhum acionista, com excecao dos Oferentes, altera a sua participacao na pendéncia da Oferta.

21.2. TRANSAGOES COM ENTIDADES TERCEIRAS LIGADAS
Partes relacionadas

Remunerag¢des do Conselho de Administracao

No decurso dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2011, 31 de dezembro 2012 e 31 de dezembro
2013 e dos trés meses findos em 31 de marco de 2014 foram auferidas pelo Conselho de Administracao da
REN as seguintes remuneracoes:

Trimestre findo em 31 de
marc¢o
2011 2012 2013 2013 2014
(néo auditado)

Exercicio findo em 31 de dezembro

(em milhares de €)
Remuneragao e outros beneficios

1.670 1.345 1.395 622 549
de curto prazo
Indemnizacdo  por  cessacao - -
; 362 - -
antecipada de mandato
Prémio de gestao (estimativa) - 796 735 - -
1.670 2.503 2.130 622 549

Aquisicdo de agdes / obrigacées por membros do Conselho de Administracao

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2012 - AquisicGo de obrigacbes por membros do Conselho de
Administracéo

No dia 8 de maio de 2012, o entao Presidente do Conselho de Administracao, Dr. Rui Cartaxo, adquiriu um
lote de obrigacdes REN no montante global de €53.399. No dia 19 de setembro de 2012, o Dr. José
Frederico Jordao, vogal do Conselho de Administracao e da Comissao de Auditoria, adquiriu um conjunto
de obrigacdes no montante de €5.000, tendo alienado a sua totalidade no dia 21 de setembro de 2012.

Trimestre findo em 31 de Marco de 2013 - Aquisicdo de acbées por membros do Conselho de Administracéo
Em fevereiro de 2013, o vogal do Conselho de Administracao, Sr. Manuel Carlos de Melo Champalimaud,
adquiriu 35.700 acdes REN.

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2013 - Aquisicdo de ac¢bées por membros do Conselho de
Administracéo
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Em fevereiro de 2013 o vogal do Conselho de Administracao, Sr. Manuel Carlos de Melo Champalimaud,

adquiriu 35.700 acdes REN.

Trimestre findo em 31 de Marco de 2014 - Aquisicdo de acées por membros do Conselho de Administracdo

N&o ocorreram quaisquer transacoes efetuadas por membros dos 6rgaos sociais.

Saldos e transagdes com acionistas, empresas associadas e outras partes relacionadas

No exercicio da sua atividade a REN realiza transacdes com entidades do grupo ou com entidades em
relacdo de dominio. Os termos e condicdes praticadas entre a REN e as suas partes relacionadas sao
substancialmente idénticos aos que normalmente seriam contratados, aceites e praticados entre entidades
independentes em operacdes comparaveis.

No decurso dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2011, 31 de dezembro 2012 e 31 de dezembro
2013 e dos trés meses findos em 31 de marco de 2014 foram efetuadas as seguintes transacdes e existem
o0s seguintes saldos com partes relacionadas:

1 - Quadro saldos

Clientes e outras contas a
receber

EDP - clientes

EDP - outros devedores

OMIP - clientes

OMIP - outros devedores

OMIP - caucobes

Oman Oil - outros devedores
Centro de investigacado em
energia REN-State Grid - outros
devedores

Centro de investigacdo em
Energia REN-State Grid - clientes
REE - clientes

Outros ativos financeiros
CGD - aplicacdo financeira > 3
meses

Caixa e equivalentes de caixa
CGD - depositos bancarios
CGD - aplicacoes de tesouraria

Fornecedores e outras contas a
pagar

EDP - fornecedores

EDP - outros credores

OMIP - outras contas a pagar
OMIP - caucoées recebidas

Centro de investigacdo em
energia REN-State Grid - outros
credores

Norfin Sociedade Gestora de
Fundos - caucdes recebidas’

Trimestre findo em 31 de
marco

Exercicio findo em 31 de dezembro

2011 2012 2013 2013 2014

(ndo auditado)
(em milhares de €)

89.984 107.487 408.798 105.227 89.861
1.471 1.267 1.429 1.709 1.461
3 2 - - -
105 920 915 925 55
- 1.173 - 1.374
1 1 - 1
186 - 127
301 - 255
3 -
57.172
701 551 1.710 404 952
26.000 - - -
118.264 110.227 414.517 108.265 151.258
9.979 3.937 304.178 3.118 3.700
268 - - 154
48 889 1.128 40
27 - 27
15
9 9
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Norfin - servicos, S.A."

CMS - Rui Pena & Arnaut - saldo
em fornecedores?

REE -fornecedores

Empréstimos

CGD - Empréstimos (papel
comercial)

CGD - Descobertos bancarios

CGD - Empréstimos (locagao
financeira)

REN

5
27 19
4
5.000 93.000 30.000 >.000
2
406 1.001 1.841 932 1.663
15.701 98.827 337.230 4.110 10.578

' Entidades relacionadas com o administrador Filipe Mauricio Botton (que apresentou a sua renlncia em 21 de abril de 2014, com

efeitos a 8 de maio de 2014)

2 Entidades relacionadas com o administrador José Luis Arnaut

2 - Quadro transacées

Rendimentos

Vendas e
servicos
Faturacao emitida - EDP
Faturacao emitida - OMIP
Faturacao emitida -State Grid
Faturacao emitida - North
China International  Power
(Grupo State Grid)

Faturacao emitida - REE
Faturacao emitida - Centro de
Investigacdo em Energia REN-
State Grid

prestacées de

Rendimentos financeiros
Juros de aplicacao - CGD

Dividendos
REE

Enagas
Omel

Gastos

Fornecimentos e
Externos
Faturacao recebida - EDP
Faturacao recebida - OMIP
Faturacao recebida - REE
Faturacao recebida - Norfin -
Servicos, S.A. '

Faturacao recebida - CMS - Rui

Servicos

Exercicio findo em 31 de dezembro

Trimestre findo a 31 de

marco
2011 2012 2013 2013 2014
(néo auditado)
(em milhares de €)
1.420.999 1.361.316 1.520.092 434.199 457.341
6 15 18 4
137

20
3 305
108 37
1.548 286 1.156 139

2.538 3.911 3.266

2.001 3.393 -

157

1.427.093 1.369.214 1.524.663 434.204 457.823
667.097 523.733 693.186 185.185 247.257
13 348 349 - -

43

1
94 11
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Pena & Arnaut, S.A. ?

Gastos de financiamento
Juros de financiamento - CGD 1.963 3.550 302 95 16
Comissoes de papel comercial

. 539 3.474 1.222 430 231
e outros empreéstimos - CGD
Instrumentos financeiros
derivados - CGD 1.293 2.594 753 840
669.612 532.399 697.791 186.462 248.354

' Entidades relacionadas com o administrador Filipe Mauricio Botton (que apresentou a sua rendncia em 21 de abril de 2014, com
efeitos a 8 de maio de 2014)
2 Entidades relacionadas com o administrador José Luis Arnaut

A EDP e as suas subsidiarias desempenham a sua atividade no setor energético ibérico. Em concreto, a EDP
€ a maior produtora e distribuidora de eletricidade em Portugal, tendo ainda investimentos no setor do
gas em Portugal. Assim, a REN efetuou uma série de transacdes com a EDP na mencionada qualidade,
sendo que, a 31 de marco de 2014, as contas a receber da EDP perfaziam aproximadamente € 91,3 milhdes
e as contas a pagar a EDP perfaziam aproximadamente € 3,9 milhdes (em comparacdo com € 410,2
milhdes e € 304,2 milhdes, respetivamente, a 31 de dezembro de 2013).

Os valores apresentados como faturacao emitida a EDP referem-se essencialmente a faturacao da tarifa do
uso global do sistema e transporte de energia elétrica que incluem montantes que se configuram como um
pass-through, cujos rendimentos e gastos se encontram compensados na demonstracao consolidada dos
resultados.

Os valores apresentados como faturacdo recebida da EDP sao relativos ao papel de intermediario da REN
na compra e venda de eletricidade, cujos rendimentos e gastos sao compensados na demonstracao
consolidada dos resultados, por se configurar como uma operacao de “agente” do ponto de vista de
reconhecimento do rédito.

A REN também efetuou uma série de transacdées com a CGD, sendo que, a 31 de marco de 2014, as
aplicacoes financeiras, a caixa e os equivalentes de caixa junto da CGD perfaziam aproximadamente €
58,1 milhGes e os empréstimos contraidos junto da CGD perfaziam aproximadamente € 6,7 milhdes (em
comparacao com € 1,7 milhoes e € 31,8 milhdes, respetivamente, a 31 de dezembro de 2013).

No processo de consolidacao, os montantes relativos as transacgoes realizadas e os saldos por liquidar sao
eliminados nas demonstracdes financeiras consolidadas nao sendo objeto de divulgacdo na informacao
financeira da Empresa.

21.3. ACORDOS PARA ALTERAGCAO DE CONTROLO DO EMITENTE

Tanto quanto é do conhecimento da Parplblica, da CGD e do Emitente, nao existem acordos ou
entendimentos que permitam a acionistas, ou a terceiros, o exercicio de controlo sobre o Emitente ou a
modificacao da sua estrutura de controlo, em momento posterior a Oferta.
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22. INFORMAGAO ADICIONAL
22.1. CAPITAL SOCIAL

O capital social do Emitente é de 534.000.000,00 euros, representado por 534.000.000 acdes, com o valor
nominal de €1 cada uma, sendo (i) 58.740.000 Acdes da Categoria B e (ii) 475.260.000 acdes ordinarias de
categoria A (correspondentes as 261.660.000 acdes de categoria A indicadas nos Estatutos e as
133.500.000 acoes e 80.100.000 acdes convertidas automaticamente em acdes ordinarias de categoria A,
em resultado da sua aquisicao na 22 fase de reprivatizacao, respetivamente, pela SGID (por via da empresa
veiculo SGEL) e pela Oman Qil (por via da empresa veiculo Mazoon B.V.).

Nao existe capital subscrito e nao realizado nem agdes nao representativas de capital da Sociedade.

As Acbes da Categoria B (acOes a reprivatizar) tém um direito especial Unico que se consubstancia na nao
sujeicao dos acionistas que sejam seus titulares, ou que as representem, a limitacao de direitos de voto
prevista no n.° 3 do artigo 12.° do Contrato de Sociedade.

As Acbes da Categoria B que venham a ser objeto de reprivatizacao no ambito da Oferta serao objeto de
conversdo automatica em acdes ordinarias, sem que essa conversao necessite de aprovacdo dos respetivos
titulares ou de deliberacdo de qualquer drgao do Emitente, nos termos do n.° 4 do artigo 4.° do Contrato
de Sociedade.

22.1.1. Agbes proprias
O Emitente detém, na presente data, 3.881.374 acdes proprias, com o valor contabilistico de €10.727.625.
22.1.2.0utros valores mobiliarios

N&o existem valores mobiliarios convertiveis, passiveis de troca ou acompanhados de cupdes de subscricdo
(warrants) emitidos pela Sociedade.

De acordo com os Estatutos, a Sociedade pode emitir obrigacdes ou quaisquer outros valores mobiliarios
nas modalidades e nos termos da legislacdo aplicavel no momento da emissao.

A emissao de obrigacbes ou de outros instrumentos ou valores mobiliarios, designadamente
representativos de divida, sob qualquer tipo ou modalidade que sejam ou venham a ser legalmente
permitidos, pode ser deliberada pelo Conselho de Administracdo que fixara o montante e as demais
condicdes da respetiva emissao, conforme previsto no artigo 6.° do Contrato de Sociedade.

O Emitente emitiu valores mobiliarios representativos de divida, no mercado nacional e no mercado
internacional.

22.1.3.Evolucao do capital social

O montante de capital social da REN nao foi objeto de qualquer alteracao desde a sua constituicado em
1994, com excecao do acerto efetuado em 2001, no montante de €1.283.846, associado ao processo de
redenominacao do capital social para euros.

A data do presente Prospeto, a REN ndo tem emitidos quaisquer valores mobiliarios convertiveis em acées.

Em 15 de janeiro de 2007, e no contexto da reestruturacao societaria do grupo do Emitente prevista na
Resolucao do Conselho de Ministros n.° 85/2006, de 30 de junho, o Emitente procedeu a uma divisao das
acoes representativas do seu capital social através da reducao do seu valor nominal de €5 (cinco euros)
para €1 (um euro).

Em 14 de junho de 2007, e de modo a compatibilizar algumas das disposicdes do Contrato de Sociedade
com o regime do artigo 60.° do Decreto-Lei n.° 76-A/2006, de 29 de marco, e com o regime aplicavel a
sociedades com valores mobiliarios admitidos a negociacdo em mercado regulamentado, o Emitente
procedeu a divisdo do seu capital social em duas categorias de acdes, acdes da categoria A e Acdes da
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Categoria B (acOes a reprivatizar). As acoes da categoria A sdo acdes ordinarias, enquanto as Acdes da
Categoria B tém um direito especial Unico que se consubstancia na nao sujeicao dos acionistas que sejam
seus titulares, ou que as representem, a limitacdo de direitos de voto prevista no n.° 3 do artigo 12.° do
Contrato de Sociedade.

22.2. ESTATUTOS

A versao atual dos Estatutos do Emitente pode ser consultada nos locais referidos no Capitulo 25.2 -
“Informacéo inserida por remissdo”.

22.2.1. Principais direitos inerentes as A¢oes, incluindo restricées aos mesmos

Conforme referido supra, as acoes da Categoria A sao acdes ordinarias, enquanto as Acoes da Categoria B
(acdes a reprivatizar) tém um direito especial Unico que se consubstancia na nao sujeicao dos acionistas
que sejam seus titulares, ou que as representem, a limitacdo de direitos de voto prevista no n.° 3 do
artigo 12.° do Contrato de Sociedade.

De acordo com o CSC, o Cod.VM e os Estatutos, todas as Acdes contém os seguintes direitos politicos e
economicos:

22.2.2.Direito a informacéo

Nos termos do artigo 288.° do CSC, qualquer acionista que possua acoes correspondentes a, pelo menos,
1% do capital social pode consultar, desde que alegue motivo justificado, na sede do Emitente: “(a) Os
relatorios de gestdo e os documentos de prestacdo de contas previstos na lei, relativos aos trés Gltimos
exercicios, incluindo os pareceres do conselho fiscal, da comissdo de auditoria, do conselho geral e de
supervisdao ou da comissdo para as matérias financeiras, bem como os relatdrios do revisor oficial de
contas sujeitos a publicidade, nos termos da lei; (b) As convocatdrias, as atas e as listas de presencas das
reunides das assembleias gerais e especiais de acionistas e das assembleias de obrigacionistas realizadas
nos Ultimos trés anos; (c) Os montantes globais das remuneracbes pagas, relativamente a cada um dos
Ultimos trés anos, aos membros dos drgdos sociais; (d) Os montantes globais das quantias pagas,
relativamente a cada um dos ultimos trés anos, aos 10 ou aos 5 empregados da sociedade que recebam as
remuneragdes mais elevadas, consoante os efetivos do pessoal excedam ou nao o niumero de 200; e (e) O
documento de registo de acoes”.

A exatidao dos elementos referidos nas alineas (c) e (d) supra deve ser certificada pelo Revisor Oficial de
Contas, se o acionista o requerer.

A consulta pode ser feita pessoalmente pelo acionista ou por pessoa que possa representa-lo na
Assembleia Geral, sendo-lhe permitido fazer-se assistir de um revisor oficial de contas ou de outro perito,
bem como usar da faculdade reconhecida pelo artigo 576.° do Codigo Civil.

No que respeita a informagao a disponibilizar pelas sociedades emitentes de acdes admitidas a negociacédo
em mercado regulamentado, como sucedera no caso do Emitente, previamente a realizacdo da Assembleia
Geral, encontra-se estabelecido na lei um periodo minimo de 21 dias entre a divulgacado da convocatoria e
a realizacao da Assembleia.

Nos termos conjugados do disposto no artigo 21.°- C, n.°s 1 e 2 do Cod.VM, artigo 289.°, n.° 1 do CSC e
Estatutos, o Emitente, enquanto sociedade emitente de acdes admitidas a negociacdo em mercado
regulamentado, deve, na data da convocatoria, facultar igualmente aos seus acionistas, na sede da
Sociedade e no respetivo sitio na internet, bem como divulgar a convocatéria e propostas no sitio na
internet da CMVM, os seguintes elementos:

(i) A convocatoria para a reuniao da Assembleia Geral;

(i1) O numero total de acdes e dos direitos de voto na data da divulgacdo da convocatoria, incluindo os
totais separados para cada categoria de acoes, caso aplicavel;

(iii) Os formularios de documento de representacdo do acionista em Assembleia Geral e de voto por
correspondéncia, tendo em conta que os Estatutos do Emitente o permitem;

(iv) Outros documentos a apresentar a Assembleia Geral;
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(v) Os nomes completos dos membros dos 6rgaos de administracdo e de fiscalizacdo, bem como da
mesa da Assembleia Geral;

(vi) A indicacdo de outras sociedades em que os membros dos 6rgaos sociais exercam cargos sociais,
com excecao das sociedades de profissionais;

(vii)  As propostas de deliberacao a apresentar a Assembleia pelo 6rgao de administracdo, bem como os
relatorios ou justificacdo que as devam acompanhar;

(viii)  Quando estiver incluida na ordem do dia a eleicdo de membros dos 6rgaos sociais, os nomes das
pessoas a propor, as suas qualificacdes profissionais, a indicacao das atividades profissionais
exercidas nos Ultimos cinco anos, designadamente no que respeita a funcdes exercidas noutras
empresas ou na propria Sociedade, e do niUmero de acoes da Sociedade de que sao titulares;

(ix) Quando se trate da Assembleia Geral anual, o relatdrio de gestao, as contas do exercicio, demais
documentos de prestacao de contas, incluindo a certificacao legal das contas, o parecer da
Comissao de Auditoria e o relatério anual desta Ultima.

No caso de o sitio na internet da Sociedade nao disponibilizar os formularios previstos na alinea (iii) supra
por motivos técnicos, a Sociedade devera envia-los, gratuitamente, em tempo Util, aos acionistas que o
requeiram.

De acordo com o artigo 290.° do CSC, o acionista podera requerer em Assembleia Geral que lhe sejam
prestadas informacoes verdadeiras, completas e elucidativas que lhe permitam formar opiniao
fundamentada sobre os assuntos sujeitos a deliberacao. O dever de informacao abrange as relacées entre
a Sociedade e outras sociedades com ela coligadas. As informacdes requeridas devem ser prestadas pelo
orgao da Sociedade que para tal esteja habilitado e sé poderdao ser recusadas se a sua prestacdo for
suscetivel de causar grave prejuizo a Sociedade ou a outras sociedades com ela coligadas ou aquela
prestacao implicar violacdo de segredo imposto por lei. A recusa injustificada das informacoes é causa de
anulabilidade da deliberacao.

Nos termos do artigo 291.° do CSC, os acionistas titulares de acoes representativas de, pelo menos, 10% do
capital social, podem solicitar, por escrito, ao 6rgao de administracdo, que lhes sejam prestadas, por
escrito, informacdes sobre assuntos sociais, apenas podendo ser recusada a prestacao da informacao
solicitada nos casos previstos na lei.

Ao abrigo do artigo 292.° do CSC, o acionista a quem tenha sido recusada informacao a que tinha direito
nos termos da lei, ou a quem tenha sido prestada informacao presumivelmente falsa, incompleta ou nao
elucidativa, pode requerer ao tribunal a realizacdo de inquérito a Sociedade.

Tendo em conta que o Emitente é uma sociedade emitente de acdes admitidas a negociacdo em mercado
regulamentado, os seus acionistas gozam ainda dos direitos de informacado previstos nos artigos 244.° a
251.° do Cod.VM e no Regulamento da CMVM n.° 5/2008 sobre deveres de informacao, na versao atual.

22.2.3. Direito a participar e votar na Assembleia Geral
De acordo com os Estatutos, a cada Acao corresponde um voto.

Nos termos do n.° 1 do artigo 23.°-C do Cod.VM, nas sociedades emitentes de acdes admitidas a
negociacdo em mercado regulamentado, tém direito a participar na Assembleia Geral e ai discutir e votar
os acionistas com direito de voto que, na data de registo, correspondente as 0 horas (GMT) do 5.° dia de
negociacao anterior ao da realizacao da Assembleia Geral, forem titulares de acdes que lhes confiram,
segundo a lei e os Estatutos, pelo menos um voto, e que tenham cumprido as formalidades legais
aplicaveis nos termos da correspondente convocatoria.

De acordo com n.° 2 do artigo 23°-C do Cod.VM, o exercicio dos direitos ndao é prejudicado pela
transmissao das acdes em momento posterior a data de registo, nem depende do bloqueio das mesmas
entre aquela data e a data da Assembleia Geral.

Um acionista que disponha de mais de um voto nao pode fracionar os seus votos para votar em sentidos
diversos sobre a mesma proposta ou para deixar de votar com todas as suas acées providas de direito de
voto. Contudo, os acionistas que, a titulo profissional, detenham acées em nome proprio mas por conta de
clientes podem votar em sentido diverso com as suas acdes, desde que cumpridos os procedimentos
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previstos no n.° 6 do artigo 23.°-C do Cod.VM.

O direito de voto pode ser exercido por correspondéncia ou por meios eletronicos de acordo com a lei, os
Estatutos e as condicdes definidas na respetiva convocatoria pelo Presidente da Mesa da Assembleia Geral.

Nos termos dos Estatutos, ndo sao contados os votos inerentes as acdes ordinarias, emitidos por qualquer
acionista, em nome proprio ou como representante de outrem, que excedam 25% da totalidade dos votos
correspondentes ao capital social. Para este efeito, consideram-se emitidos pelo mesmo acionista os
direitos de voto inerentes as acdes ordinarias que, nos termos do artigo 20.°, n.° 1, do Cod.VM, ou de
norma legal que o venha a modificar ou substituir, lhe sejam imputaveis.

22.2.4.0utros direitos relacionados com a Assembleia Geral

Os acionistas titulares de acoes correspondentes a, pelo menos, 2% do capital social podem requerer a
convocacao de uma Assembleia Geral, a inclusao de assuntos na ordem de trabalhos de Assembleia Geral
ja convocada e, bem assim, apresentar propostas de deliberacao relativas a assuntos constantes da
convocatoria ou a esta aditados, nos termos previstos nos artigos 23.°-A e 23.°-B do Cod.VM.

22.2.5. Direito de participacao nos lucros

As acoes conferem aos seus titulares, nos termos legais, o direito a participar na distribuicao de lucros do
Emitente, na proporcao da respetiva participacao no capital social do Emitente.

Os acionistas adquirem um efetivo direito aos lucros na data em que a Assembleia Geral delibera a sua
distribuicdo, o que acontece, em regra, na Assembleia Geral anual que se realiza até 5 meses a contar do
termo do exercicio, salvo diferimento aprovado pelos acionistas.

Nos termos do artigo 294.°, n.° 2 do CSC, esse crédito vence-se decorridos 30 dias sobre a referida
deliberacdo, salvo diferimento nos termos legais e sem prejuizo de disposicdes legais que proibam o
pagamento antes de observadas certas formalidades.

Ademais, a distribuicao de lucros aos acionistas encontra-se sujeita a limitacdes, nomeadamente as
constantes dos artigos 31.° a 33.° do CSC. Neste ambito, importa realcar que, salvo os casos de
distribuicao antecipada de lucros, bem como noutros casos expressamente previstos na lei, nenhuma
distribuicdo de bens sociais, ainda que a titulo de distribuicdo de lucros de exercicio ou de reservas, pode
ser feita aos acionistas sem ter sido objeto de deliberacao destes.

A distribuicao de dividendos depende de deliberacao dos acionistas reunidos em Assembleia Geral, com
base numa proposta do Conselho de Administracao. Nos termos da lei e dos Estatutos, o Conselho de
Administracdo pode deliberar que, no decurso de um exercicio, seja feito aos acionistas um adiantamento
sobre os lucros, mediante parecer favoravel do 6rgao de fiscalizacdo e observando os limites prescritos na
lei.

Nos termos do n.° 1 do artigo 294.° do CSC, salvo diferente clausula contratual ou deliberacdo tomada por
maioria de 3/4 dos votos correspondentes ao capital social em Assembleia Geral convocada para o efeito,
ndo pode deixar de ser distribuido aos acionistas metade do lucro do exercicio que seja distribuivel. Nos
Estatutos nao existe qualquer clausula que disponha em contrario ao preceituado na referida disposicao
legal.

Ainda nos termos dos Estatutos, os lucros do exercicio, apurados em conformidade com a lei, terdo a
seguinte aplicacao:

. Cobertura de prejuizos de exercicios anteriores;

" Constituicao, reforco ou reintegracao da reserva legal e de outras reservas determinadas por
lei;

] Dividendos a distribuir aos acionistas;

" Gratificacdo a atribuir aos administradores e trabalhadores, a titulo de participacao nos
lucros, segundo critério a definir pela Assembleia Geral;

. Outras finalidades conforme for deliberado pela Assembleia Geral.
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De acordo com o Decreto-Lei n.° 187/70, de 30 de abril, na sua versao atualizada, o direito a receber
dividendos caduca e perdem-se a favor do Estado Portugués os dividendos, juros e outros rendimentos se,
durante o prazo de 5 anos, os seus titulares ou possuidores ndao os tenham cobrado ou tentado cobrar.

Quanto a distribuicdo e politica de dividendos vide Capitulo 14 - “Dividendos e politica de dividendos”.
22.2.6.Direito a partilha do patriménio em caso de liquidagao

De acordo com os Estatutos, a dissolucao e liquidacao do Emitente regem-se pelas disposicoes da lei e
pelas deliberacdes da Assembleia Geral, tendo os acionistas o direito a partilha do ativo restante no
patrimoénio do Emitente, nos termos do artigo 156.° do CSC.

22.2.7.Direito de preferéncia na subscricdo de novas acoes

Nos termos da lei, no ambito de aumentos de capital por entradas em dinheiro, os acionistas terdao
preferéncia na subscricao das novas acdes, na proporcao das que possuirem, salvo quando tal direito seja
suprimido por deliberacao da Assembleia Geral, tendo em conta o interesse social e nos termos da lei.

Nos termos dos artigos 367.° e 372.°-B do CSC, os acionistas gozam ainda do direito de preferéncia na
subscricao de obrigacdes convertiveis em acdées do Emitente e na subscricao de obrigacdées com direito de
subscricao de acées do Emitente (obrigacées com warrants), nas mesmas condicoes que para os aumentos
de capital por entradas em dinheiro.

22.2.8.Direito a receber novas agoes

No ambito de aumentos de capital por incorporacao de reservas, os acionistas tém direito a receber as
novas acoes emitidas pela sociedade, na proporcao da sua participacao.

22.2.9.Direito a impugnar deliberacées dos 6rgaos sociais

O CSC prevé um conjunto de regras aplicaveis a impugnacao de deliberacdoes dos orgdos sociais, com
fundamento na sua nulidade ou anulabilidade.

A acdo de declaracao de nulidade de deliberacdes da Assembleia Geral pode ser proposta por qualquer
detentor de acdes ou, em determinados casos, pelo orgdo de fiscalizacdo, ndo existindo prazo de
caducidade para a propositura da mesma. A acdo de anulacao pode ser proposta por qualquer detentor de
acoes que nao tenha votado favoravelmente no sentido que fez vencimento, nem posteriormente tenha
aprovado a deliberacdo, expressa ou tacitamente e, bem assim, pelo drgao de fiscalizacdo. A acdo de
anulacdo esta sujeita a um prazo de caducidade (i) de 30 dias a contar da data em que foi encerrada a
Assembleia Geral, (ii) do 3.° dia subsequente a data de envio da ata da deliberacdo por voto escrito ou
(iii) da data em que o detentor de acOes teve conhecimento da deliberacao se esta incidir sobre assunto
que nao constava da convocatoéria.

Prévia ou simultaneamente com a propositura de uma acao de declaracdo de nulidade ou de anulacao,
pode o detentor de acdes requerer, em procedimento cautelar proprio, a suspensdo judicial das
deliberacdes sociais. No caso das sociedades abertas, como é o caso do Emitente, a providéncia cautelar
de suspensao de deliberacoes sociais apenas pode ser requerida por acionistas que, isolada ou
conjuntamente, possuam acoes correspondentes a, pelo menos, 0,5% do capital social.

As deliberacoes do Conselho de Administracao podem, igualmente, ser impugnadas com base na sua
nulidade ou anulabilidade. A arguicdao da nulidade ou anulabilidade das deliberacées do Conselho de
Administracdo pode ser efetuada pelo proprio Conselho de Administracdo ou pela Assembleia Geral, a
requerimento de qualquer administrador, do 6rgao de fiscalizacdo ou a requerimento de qualquer
detentor de acdes com direito de voto, dentro do prazo de um ano contado da data de conhecimento da
irregularidade, mas nunca depois do prazo de trés anos a contar da data de deliberacéao.

22.2.10. Objeto social

Segundo o artigo 3.° dos seus Estatutos, o Emitente tem por objeto “a gestdao de participacdes noutras
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sociedades que exercam atividades nos setores do transporte de eletricidade, do transporte e
armazenamento de gas natural e da rececdo, armazenamento e regaseificacao de gas natural liquefeito e
ainda de outras que com estas estejam relacionadas, como forma indireta de exercicio de atividade
economica”.

A respeito dos objetivos e metas do Emitente, vide Capitulo 16.1 - “Pontos fortes e Estratégia”.

22.2.11. Principais disposicdes estatutarias relativas aos membros dos 6rgdos de administracdo e
fiscalizacao

Para uma descricdo das principais regras aplicaveis aos membros dos oOrgdos de administracdo e
fiscalizacao, vide Capitulo 20 - “Orgdos de administracdo e de fiscalizacdo e pessoal”.

Sem prejuizo do imperativamente disposto na lei e salvo o disposto nos Estatutos, o exercicio de funcées
em qualquer o6rgao social do Emitente é incompativel com as seguintes situacoes previstas nos Estatutos
do Emitente:

a) A qualidade de pessoa coletiva em situacao de potencial conflito de interesses com a REN ou
de sociedade em relacao de dominio ou de grupo com esta;

b) A qualidade de pessoa, singular ou coletiva, relacionada com pessoa coletiva em situacao de
potencial conflito de interesses com a REN;

c) O exercicio de funcbes, de qualquer natureza ou a qualquer titulo, designadamente por
investidura em cargo social, por contrato de trabalho ou por contrato de prestacao de
servico, em pessoa coletiva em situacao de potencial conflito de interesses com a REN ou em
pessoa coletiva relacionada com pessoa coletiva em situacao de potencial conflito de
interesses com a REN;

d) A indicacado, ainda que apenas de facto, para membro de 6rgao social por pessoa coletiva em
situacdo de potencial conflito de interesses com a REN ou pessoa, singular ou coletiva,
relacionada com pessoa coletiva em situacao de potencial conflito de interesses com a REN.

Para este efeito, considera-se como pessoa coletiva em situacao de potencial conflito de interesses com a
REN a pessoa coletiva que exerca, direta ou indiretamente, atividade no setor elétrico ou no setor do gas
natural, em Portugal ou no estrangeiro.

Neste ambito, considera-se que exerce indiretamente atividade em situacdo de potencial conflito de
interesses com a REN a pessoa coletiva que, direta ou indiretamente, participe ou seja participada em,
pelo menos, 10% do capital ou dos direitos de voto de sociedade que exerca alguma atividade no setor
elétrico ou no setor do gas natural, em Portugal ou no estrangeiro.

Por sua vez, para este efeito, considera-se como pessoa relacionada com pessoa coletiva em situacao de
potencial conflito de interesses com a REN:

a) Aquela cujos direitos de voto sejam imputaveis a esta Gltima nos termos do artigo 20.° do
Co6d.VM ou disposicao que o venha a modificar ou substituir;

b) Aquela que, direta ou indiretamente, detenha, em pessoa coletiva em situacao de potencial
conflito de interesses com a REN, em sociedade com ela em relacao de dominio ou de grupo,
tal como configurada no artigo 21.° do Céd.VM, ou em dependéncia, direta ou indireta, da
mesma sociedade, participacao igual ou superior a 10% dos direitos de voto correspondentes
ao capital social da sociedade participada.

Na medida do permitido por lei, as incompatibilidades acima descritas ndao se aplicam as pessoas coletivas
em situacao de potencial conflito de interesses com a REN em que esta detenha uma participacao igual ou
superior a 50% do respetivo capital social ou direitos de voto ou as pessoas singulares que exercam fungoes
de qualquer natureza ou a qualquer titulo, ou que sejam indicadas, ainda que apenas de facto, nessas
pessoas coletivas em situacao de potencial conflito de interesses com a REN, quando a investidura em
cargo social de pessoa coletiva em situacao de potencial conflito de interesses com a REN ou o contrato
com pessoa coletiva em situacao de potencial conflito de interesses com a REN hajam sido efetuados com
base em indicacao da REN ou de sociedade por si dominada.
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Ademais, tais incompatibilidades poderdao ndo se aplicar ao exercicio de funcées como membro do
Conselho de Administracao, na medida do permitido por lei, mediante autorizacao dada por deliberacao
prévia, tomada pela:

a) Maioria dos votos emitidos na Assembleia Geral que proceder a eleicdo, se 0 membro estiver
relacionado com uma pessoa coletiva em situacao de potencial conflito de interesses com a
REN que detenha nao mais de 10% do capital social da REN;

b) Maioria de dois tercos dos votos emitidos da Assembleia Geral que proceder a eleicao, se o
membro estiver relacionado com uma pessoa coletiva em situacao de potencial conflito de
interesses com a REN que detenha mais de 10% do capital social da REN, salvo quando essa
pessoa coletiva seja, individualmente, titular de acoes representativas de um maximo de 15%
do respetivo capital social, nao lhe sejam imputaveis direitos de votos correspondentes a mais
de 15% do capital social da REN e, diretamente ou através de pessoa coletiva em relacao de
dominio, celebre e mantenha em vigor com a sociedade acordo de parceria estratégica para
cooperacao empresarial, de médio ou longo prazo, nas atividades de transporte de energia
elétrica, de transporte ou armazenamento subterraneo de gas natural ou de rececéo,
armazenamento e regaseificacdo de gas natural liquefeito, aprovado nos termos legais e
estatutarios pelo Conselho de Administracao, caso em que nao sera considerado como pessoa
coletiva concorrente ou em situacao de potencial conflito de interesses com a REN, sendo,
em tais circunstancias, dispensada a necessidade de autorizacao por deliberacao prévia da
Assembleia Geral.

Por ultimo, nos termos dos Estatutos, ndo sera considerada como pessoa coletiva concorrente ou em
situacao de potencial conflito de interesses com a REN o acionista que, individualmente, seja titular de
acoes representativas de um minimo de 24% e de um maximo de 25% do capital social da REN e,
diretamente ou através de pessoa coletiva em relacdo de dominio, celebre e mantenha em vigor com a
sociedade, na qualidade de principal parceiro estratégico industrial da REN, um acordo de parceria
estratégica para cooperacao de natureza industrial, de médio ou longo prazo, nas atividades de transporte
de energia elétrica, de transporte ou armazenamento subterraneo de gas natural ou de rececao,
armazenamento e regaseificacdao de gas natural liquefeito, aprovado nos termos legais e estatutarios pelo
Conselho de Administracdo, sendo, em tais circunstancias, dispensada a necessidade de autorizacdo por
deliberacéo prévia da Assembleia Geral.

22.2.12. Condicbes necessarias para alterar os Estatutos e os direitos dos acionistas

A alteracao de direitos dos acionistas que nao resulte de alteracao legislativa carece de deliberacao da
Assembleia Geral do Emitente e, em regra, importa uma alteracao aos Estatutos.

Nos termos dos Estatutos, para que a Assembleia Geral do Emitente possa reunir e deliberar, em primeira
convocacao, é indispensavel a presenca ou representacao de acionistas que detenham, pelo menos, 51%
do capital.

Tanto em primeira como em segunda convocacao, as deliberacées sobre alteracoes do Contrato de
Sociedade (incluindo alteracdes ao capital social), cisao, fusdo, transformacao ou dissolucao da sociedade,
sO se consideram aprovadas por dois tercos dos votos emitidos. Por sua vez, as deliberacdes de alteracao
dos Estatutos que versem sobre qualquer disposicao do artigo 7.°-A, artigo 11.° e/ou o n.° 3 do artigo 12.°
carecem de ser aprovadas por trés quartos dos votos emitidos.

22.2.13. Disposicoes dos Estatutos que possam adiar, diferir ou impedir uma alteracao de controlo

Embora os Estatutos nao contenham disposicoes que visem diretamente adiar, diferir ou impedir
alteracdes no controlo do Emitente, pois nao preveem, em particular, restricoes a transmissao das acoes
(sem prejuizo das limitacbes legais - lock up - estabelecidas no ambito da venda direta de referéncia
efetuada no contexto da 2.2 fase de reprivatizacao da REN e aplicaveis aos acionistas que adquiriram a sua
participacao nesse contexto), estabelecem, na esteira da legislacdo aplicavel, limites ao direito de voto.

Dispde o n.° 3 do artigo 12.° dos Estatutos que ndo serao contados os votos inerentes as acdes ordinarias,
emitidos por qualquer acionista, em nome préprio ou como representante de outrem, que excedam 25% da
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totalidade dos votos correspondentes ao capital social.

Acresce que, nos termos legais, nenhuma entidade, incluindo entidades que exercam atividade no
respetivo setor em Portugal ou no estrangeiro, pode ser titular, direta ou indiretamente, de uma
participacao superior a 25% do capital social da REN, tal como melhor descrito em 8.1.7 - “Eventuais
restricées a livre transferéncia das Acées”.

Estas limitacdes a titularidade de acdes da REN foram introduzidas na sequéncia da transposicao de
diretivas comunitarias aplicaveis aos setores da eletricidade e do gas natural em matéria de separacao
juridica e de propriedade entre o operador de transporte daqueles bens e os operadores que realizem as
demais atividades em cada um dos setores, destinadas a promover a concorréncia no mercado e a
igualdade de acesso dos operadores as infraestruturas de transporte.

Assim, as limitacbes a transmissibilidade e a titularidade de acoes decorrem de imposicoes legais.

O Emitente nao implementou medidas defensivas que tenham por efeito provocar automaticamente uma
erosao grave no patrimoénio do Emitente em caso de transicao de controlo ou de mudanca de composicdo
do orgdo de administracao, prejudicando dessa forma a livre transmissibilidade das Acdes e a livre
apreciacao pelos acionistas do desempenho dos titulares do 6rgiao de administracao.

Nos termos do artigo 16.° do C4d.VM, os detentores de participacdes que atinjam ou ultrapassem 2%, 5%,
10%, 15%, 20%, 25%, 1/3, metade, 2/3 e 90% de direitos de voto ou capital social (imputaveis nos termos
do artigo 20.° do C6d.VM) do Emitente, reduzam tal participacao abaixo de algum destes patamares ou
alterem o titulo de imputacao de direitos de voto nos termos do mencionado artigo 20.°, devem informar
desse facto o Emitente e a CMVM, no prazo de 4 dias de negociacao.

Em acréscimo, nos termos do artigo 2.°-A do Regulamento da CMVM n.° 5/2008 (conforme alterado pelo
Regulamento da CMVM n.° 5/2010), os detentores de posicoes econdmicas longas no Emitente, conforme
definidas no referido Regulamento, relativas a 2%, 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, um terco, 40%, 45%, metade,
55%, 60%, dois tercos, 70%, 75%, 80%, 85% e 90% do capital social, devem também informar desse facto o
Emitente e a CMVM, no prazo de 4 dias de negociacao.

Nos termos dos artigos 483.° e 484.° do CSC, as sociedades que detenham acdes que correspondam a uma
participacao social igual ou superior a 10% do capital social do Emitente devem comunicar a este todas as
aquisicoes e alienacdes que efetuem enquanto mantiverem uma participagao igual ou superior a 10%.

Relativamente ao regime de transparéncia de interesses a descoberto, nos termos do Regulamento (UE)
n.° 236/2012 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de marco de 2012, os detentores de posicoes
liquidas curtas no Emitente relativas a 0,2% do capital social emitido da Sociedade e cada 0,1% acima
desse valor, devem comunicar esse facto a CMVM. A divulgacdo pulblica desse facto é exigida aos
detentores de posicdes liquidas curtas no Emitente relativas a 0,5% do capital social da Sociedade e cada
0,1% acima desse valor.
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23. RESPONSAVEIS PELA INFORMAGAO

A forma e o conteldo do presente Prospeto obedecem ao preceituado no Cod.VM, no Regulamento (CE)
n.° 809/2004 da Comissao, de 29 de abril, com a redacao atualmente em vigor, e na demais legislacao
aplicavel.

No ambito da responsabilidade que lhes é atribuida nos termos do disposto nos artigos 149.° e 243.° do
Cod.VM, as entidades a seguir indicadas sdao responsaveis pela completude, veracidade, atualidade,
clareza, objetividade e licitude da informacao contidas neste Prospeto ou de parte(s) dele (conforme
adiante melhor explicitado), a data do mesmo.

23.1. IDENTIFICAGAO DOS RESPONSAVEIS PELA INFORMAGAO CONTIDA NO PROSPETO

Nos termos dos artigos 149.° e 243.° do Cod.VM, as entidades a seguir indicadas sao responsaveis pela
completude, veracidade, atualidade, clareza, objetividade e licitude da informacao constante do
Prospeto a data do mesmo:

a) Os Oferentes

PARPUBLICA - Participacdes Plblicas (SGPS), S.A., com sede na Avenida Defensores de Chaves, n.°
6, 1000-117 Lisboa.

Caixa Geral de Depésitos, S.A., com sede na Avenida Joao XXI, 63, 1000-300 Lisboa.
b) O Emitente

REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A., com sede na Avenida Estados Unidos da América,
n.° 55, 1749-061 Lisboa.

c) Os membros dos 6rgaos de administracao dos Oferentes
Conselho de Administracdao do Oferente Parpublica
Presidente: Pedro Macedo Santos Ferreira Pinto
Administradores: Carlos Manuel Duraes da Conceicao
José Manuel Pereira Mendes de Barros
Fernanda Maria Mouro Pereira
Maria Joao Dias Pessoa de Araljo

Pedro Miguel Nascimento Ventura

Conselho de Administracao do Oferente CGD

Presidente: Alvaro José Barrigas do Nascimento
Vice-Presidente: José Agostinho Martins de Matos
Administradores: Nuno Maria Pinto de Magalhaes Fernandes Thomaz

Joao Nuno de Oliveira Jorge Palma

José Pedro Cabral dos Santos

Ana Cristina de Sousa Leal

Maria Joao Borges Carioca Rodrigues

Jorge Telmo Maria Freire Cardoso

Pedro Miguel Valente Pires Bela Pimentel
José Luis Mexia FraUsto Crespo de Carvalho
José Ernst Henzler Vieira Branco

Eduardo Manuel Hintze da Paz Ferreira
Daniel Abel Monteiro Palhares Traca

Pedro Miguel Ribeiro de Almeida Fontes Falcao
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d) Os membros do 6rgao de administracao do Emitente
Conselho de Administracao do Emitente
0s membros do Conselho de Administracdo do Emitente sdo os seguintes*:
Presidente: Emilio Rui Vilar

Administradores Executivos:  Goncalo Morais Soares
Jodo Caetano Carreira Faria Conceicao

Vice-Presidente: Guangchao Zhu, indicado pela State Grid International
Development Limited

Administradores: Mengrong Cheng
Haibin Wan
Hilal Ali Saif Al-Kharusi
Francisco Joao Oliveira, indicado pela Oliren, SGPS, S.A.
Manuel Champalimaud, indicado pela Gestmin, SGPS, S.A.
José Folgado Blanco, indicado pela Red Eléctrica Corporacion, S.A.
José Luis Arnaut
Luis Amado da Silva
José Luis Alvim Marinho
José Frederico Vieira Jordao
Anibal Duraes dos Santos, indicado pela Parpublica

e) Membros do é6rgéo de fiscalizacdao do Emitente
Comissao de Auditoria

Os membros da Comissao de Auditora do Emitente s&o os seguintes™®:

“2 Na data da aprovacdo da informacéo financeira referente aos exercicios de 2012, 2013 e ao primeiro trimestre de
2014, as mencionadas pessoas ja integravam o Conselho de Administracao da REN, (i) com a excecao de Luis Amado
da Silva (eleito para o cargo de Vogal do Conselho de Administracao no ambito da Assembleia Geral Anual realizada
a 3 de abril de 2014) e Francisco Jodo Oliveira (designado para exercer o cargo em nome proprio, na sequéncia da
cooptacao da Oliren, SGPS, S.A., em 8 de maio de 2014), sendo, assim, meramente responsaveis pela informacao
financeira relativa ao primeiro trimestre de 2014 e (ii) sem prejuizo de Emilio Rui Vilar ter tomado posse como
Presidente do Conselho de Administracao e da Comissao Executiva em 3 abril de 2014, tendo ocupado o lugar de
Vogal do Conselho de Administracao e da Comissao de Auditoria aquando da aprovacao da informacao financeira
referente aos exercicios de 2012 e de 2013.

Na data da aprovacao da informacao financeira referente aos exercicios de 2012 e de 2013, faziam ainda parte do
Conselho de Administracao da REN (i) Rui Manuel Janes Cartaxo, que cessou funcdes em 3 de abril de 2014 (por
efeito de renlncia as funcdes desempenhadas na REN, apresentada a 6 de marco de 2014 e com efeitos em 3 abril
de 2014) e (ii) Filipe de Botton, que apresentou em 21 de abril de 2014 a sua rendncia ao cargo de vogal do
Conselho de Administracado, na sequéncia da rendncia da EGF e o qual foi substituido em 8 de maio de 2014. Deste
modo, Rui Manuel Janes Cartaxo e Filipe de Botton e a EGF nao sdo responsaveis pela informacao financeira relativa
ao primeiro trimestre de 2014, tendo esta informacao financeira sido aprovada em 8 de maio de 2014.

Por sua vez, na data da aprovacdo da informacdo financeira referente ao exercicio de 2011, faziam parte do
Conselho de Administracdo Rui Manuel Janes Cartaxo (Presidente), Anibal Duraes dos Santos (administrador
executivo), Jodo Caetano Carreira Faria Conceicao (administrador executivo), Jodo Manuel de Castro Placido Pires
(administrador executivo), José Isidoro de Oliveira Carvalho Netto (administrador), Luis Guedes da Cruz Almeida
(administrador em representacao da EGF), Luis Maria Atienza Serna (administrador em representacao da Red
Eléctrica Corporacién, S.A.), Goncalo Xavier de Araljo (administrador em representacao da Oliren, SGPS, S.A.),
José Manuel Félix Morgado (administrador em representacao da Gestmin, SGPS, S.A.), José Luis Alvim Marinho
(Presidente da Comissao de Auditoria), José Frederico Vieira Jordao (vogal da Comissao de Auditoria) e Fernando
Antonio Portela Rocha de Andrade (vogal da Comissao de Auditoria).

430 administrador Anibal Durdes dos Santos tomou posse como vogal da Comissdo de Auditoria a 3 de abril de 2014,
sendo assim meramente responsavel, nessa qualidade, pela informacao financeira referente ao primeiro trimestre
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Presidente: José Luis Alvim Marinho
Vogais: José Frederico Vieira Jordao
Anibal Duraes dos Santos (indicado pela Parpublica)

f) Revisor Oficial de Contas e Auditor Externo do Emitente

O cargo de revisor oficial de contas do Emitente e de auditor externo, desde 2009, é
desempenhado pela Deloitte & Associados, SROC S.A., inscrita na Ordem dos Revisores Oficiais de
Contas sob o n.° 43 e registada na CMVM sob o n.° 231, representada por Jorge Carlos Batalha
Duarte Catulo (ROC n.° 992), na qualidade de revisor oficial de contas efetivo, sendo assim
responsavel pela certificacdo legal de contas e pelo relatério de auditoria relativos as
demonstracdes financeiras consolidadas referentes aos exercicios de 2011, 2012 e 2013, bem
como pela revisao limitada as demonstracdes financeiras consolidadas relativas aos trés meses
findos em 31 de marco de 2014.

g) Os intermediarios financeiros encarregados da assisténcia a Oferta

0 Caixa - Banco de Investimento, S.A., com sede na Rua Barata Salgueiro, n.° 33, em Lisboa, é o
intermediario financeiro responsavel pela prestacdo, aos Oferentes e ao Emitente na OPV, dos
servicos de assisténcia previstos no artigo 337.° do Cod.VM.

h) Consultores

A.M. Pereira, Saragga Leal, Oliveira Martins, Judice e Associados, Sociedade de Advogados, R.L.,
na qualidade de consultor juridico do Emitente, é responsavel pela informacdo constante do
Capitulo 10 - “Regime Fiscal” e Capitulo 22 - “Informacéo adicional”.

23.2. DISPOSIGOES LEGAIS RELEVANTES SOBRE RESPONSABILIDADE PELA INFORMAGAO

De acordo com o disposto no n.° 3 do artigo 149.° do Cod.VM, a responsabilidade das pessoas acima
referidas é excluida se alguma das pessoas acima referidas provar que o destinatario tinha ou devia ter
conhecimento da deficiéncia de conteldo do Prospeto a data da emissdo da sua declaragado contratual ou
em momento em que a respetiva revogacao ainda era possivel.

Em conformidade com a alinea a) do artigo 150.° do Co6d.VM, os Oferentes respondem independentemente
de culpa em caso de responsabilidade dos titulares dos seus drgdos de administracdo, do intermediario
financeiro encarregue da assisténcia a Oferta e das demais pessoas supra referidas que aceitem ser
nomeadas no Prospeto como responsaveis por qualquer informacao, previsao ou estudo que nele se inclua.

De acordo com a alinea b) do mesmo preceito, o Emitente responde, independentemente de culpa, em
caso de responsabilidade dos titulares dos seus o6rgaos de administracdo e fiscalizacdo, dos revisores
oficiais de contas, das sociedades de revisores oficiais de contas ou do auditor externo supra identificados
e de outras pessoas que tenham certificado ou, de qualquer outro modo, analisado os documentos de
prestacao de contas em que o Prospeto se baseia.

No que diz respeito a presente Oferta, nos termos do disposto no artigo 153.° do C6d.VM, o direito a uma
eventual indemnizacado deve ser exercido no prazo de 6 meses apds o conhecimento da deficiéncia do
conteldo do Prospeto e cessa, em qualquer caso, decorridos 2 anos desde o termo de vigéncia do

de 2014. Por seu turno, os membros da Comissdo de Auditoria responsaveis pela informacao financeira referente aos
exercicios de 2012 e de 2013, nessa qualidade, sdo os Senhores José Luis Alvim Marinho (Presidente), José Frederico
Vieira Jordao (vogal) e Emilio Rui Vilar (vogal), tendo este Ultimo cessado fungdes na Comissao de Auditoria e
passado a assumir as funcoes de Presidente do Conselho de Administracao e da Comissao Executiva em 3 de abril de
2014, pelo que nao é responsavel, na qualidade de membro da Comissao de Auditoria, pela informacao financeira
relativa ao primeiro trimestre de 2014. Por sua vez, os membros da Comissao de Auditoria responsaveis pela
informacao financeira referente ao exercicio de 2011 sdo os Senhores José Luis Alvim Marinho (Presidente), José
Frederico Vieira Jordao (vogal) e Fernando Antdnio Portela Rocha de Andrade (vogal).
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Prospeto, o qual sera valido por um periodo de 12 meses a contar da data da sua aprovacao (i.e., até 30
maio de 2015), nos termos do artigo 143.°, n.° 1 do Cod.VM.

No que diz respeito a admissao a negociacao, nos termos da alinea b) do artigo 243.° do Cod. VM, o direito
a uma eventual indemnizacao deve ser exercido no prazo de 6 meses apds o conhecimento da deficiéncia
do Prospeto ou da sua alteracao e cessa, em qualquer caso, decorridos 2 anos a contar da divulgacao do
Prospeto de admissao ou da alteracao que contém a informacao ou previsao desconforme.

23.3. DECLARAGAO EMITIDA PELOS RESPONSAVEIS PELA INFORMAGAO CONTIDA NO PROSPETO

As pessoas e entidades mencionadas no Capitulo 23.1 - “Identificacdo dos Responsdveis pela Informacdo
contida no Prospeto”, na sua qualidade de responsaveis pela informacao contida no presente Prospeto, ou
numa determinada parte do mesmo, declaram que, tanto quanto € do seu conhecimento e apos terem
efetuado todas as diligéncias razoaveis para se certificarem de que tal é o caso, a informacdo constante
do presente Prospeto ou de partes do mesmo, pelas quais sao responsaveis, esta em conformidade com os
factos, nao existindo omissoes suscetiveis de afetar de forma relevante o seu alcance.
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24. INFORMAGAO DE TERCEIROS

O Emitente confirma que a informacao obtida junto de terceiros, incluida no presente Prospeto, foi
rigorosamente reproduzida e que, tanto quanto € do seu conhecimento e até onde pode verificar com base
em documentos publicados pelos terceiros em causa, nao foram omitidos quaisquer factos cuja omissao
possa tornar a informacao menos rigorosa ou suscetivel de induzir em erro.
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25. DOCUMENTACAO ACESSIVEL AO PUBLICO

25.1. LOCAIS DE CONSULTA

Durante o periodo da Oferta serdo disponibilizados na sede do Emitente e no site do Emitente
(www.ren.pt), os seguintes documentos:

Os Estatutos;

As demonstracées financeiras individuais e consolidadas referentes aos exercicios de 2011,
2012 e 2013, incluindo certificacdo legal de contas, relatorio de auditoria e parecer da
Comissao de Auditoria;

As demonstracdes financeiras consolidadas relativas aos trés meses findos em 31 de marco de
2014 e relatorio de revisao limitada; e

O Prospeto.

Podem ainda ser consultados no site oficial da CMVM (www.cmvm.pt) os seguintes documentos:

As demonstracdes financeiras individuais e consolidadas referentes aos exercicios de 2011,
2012 e 2013, incluindo certificacdo legal de contas, relatorio de auditoria e parecer da
Comissao de Auditoria;

As demonstracdes financeiras consolidadas relativas aos trés meses findos em 31 de marco de
2014 e relatorio de revisao limitada; e

O Prospeto.

O presente Prospeto encontra-se disponivel para consulta nos seguintes locais:

Sede do Emitente, sita na Avenida dos Estados Unidos da América, n.° 55, 1749-061 Lisboa;
Euronext Lisbon - Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A. sita na Av. da
Liberdade, n.° 196 - 7.°, 1250-147 Lisboa;

Site do Emitente na internet, em www.ren.pt;

Site oficial da CMVM na internet, em www.cmvm.pt.

25.2. INFORMACAO INSERIDA POR REMISSAO

Os documentos abaixo indicados sao inseridos por remissao (na sua totalidade) e, nessa medida,
constituem parte integrante deste Prospeto:

Os Estatutos;

As demonstracdes financeiras individuais e consolidadas referentes aos exercicios de 2011,
2012 e 2013, incluindo certificacdo legal de contas, relatorio de auditoria e parecer da
Comissao de Auditoria; e

As demonstracdes financeiras consolidadas relativas aos trés meses findos em 31 de marco de
2014 e relatorio de revisao limitada.

Estes documentos encontram-se disponiveis para consulta, mediante solicitacao e sem encargos, nos locais
indicados em 25.1. supra.

Este Prospeto (incluindo os documentos aqui inseridos por remissao) faz referéncia a determinados sitios
na internet e documentos, cujo contetdo nao é inserido por remissao no presente Prospeto.
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26. COMUNICACOES

Todas as comunicacdes ao Emitente deverao ser dirigidas a REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.,
a atencao de Ana Fernandes, responsavel pelo Gabinete de Relacdes com os Investidores, Avenida Estados
Unidos da América, n.° 55, 1749-061 Lisboa, com o telefone 210013546, fax 210013150 e e-mail ir@ren.pt.
Qualquer mudanca do destinatario das comunicacdes ao Emitente sé produzira efeitos depois de
anunciada no site da CMVM e no site da Sociedade.
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