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Sumario executivo

O presente relatério tem por objectivo analisar a formacgdo dos pregos grossistas
da energia eléctrica em Portugal no segundo semestre de 2007, periodo que
coincide com os primeiros 6 meses de funcionamento do mercado diario do
MIBEL.

Com a criagdo do mercado diario do MIBEL e a cessacdo antecipada da maior
parte dos Contratos de Aquisicdo de Energia (CAE) introduziu-se uma alteracao
estrutural na forma como se procede ao aprovisionamento grossista da energia
eléctrica, concretizando um passo importante na progressiva liberalizacdo do

sector eléctrico nacional.

A formagdo do preco grossista da energia eléctrica passou a obedecer a um
mecanismo de mercado, assente no encontro entre a oferta e a procura de
energia. Para um dado produtor vender a sua energia, este deve apresentar em
mercado organizado ofertas de preco para a energia que pretende fornecer ou,
alternativamente, proceder a um contrato bilateral com um agente

comercializador.

Um dos elementos centrais do processo de formagao de pregos no contexto do
MIBEL reside no mecanismo de gestdo de congestionamentos adoptado para a
interligagdo entre Portugal e Espanha. No contexto do modelo de separacao de
mercados aplicado aos mercados diarios, os fluxos de importagdao/exportacdo
entre Portugal e Espanha sdo determinados em funcdo das diferencas de prego

verificadas nas unidades marginais de oferta dos dois paises.

Ocorrendo congestionamentos no sentido importador, a concorréncia para a
oferta da unidade marginal de producéo, que garante o equilibrio entre oferta e
procura, processar-se-a em funcdo das condicGes da oferta em Portugal. Nessa
medida, quando ocorrem congestionamentos, os mercados Portugués e
Espanhol separam-se, constituindo, necessariamente, dois mercados geograficos

distintos.

O advento do mercado ibérico veio demonstrar diferencas de pregos entre os
dois mercados, gerando, desta forma, elevados niveis de congestionamento na
capacidade de interligacdo entre os dois sistemas eléctricos. Com efeito, no

segundo semestre de 2007, registaram-se congestionamentos na utilizagao da
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capacidade de importacao a partir do sistema Espanhol em 80,6% das horas.
Daqui resultou que o mercado se separou em duas zonas de preco em cerca de
80% das horas.

Em resultado da ocorréncia frequente de congestionamentos, os pregos
grossistas em Portugal foram, em média, cerca de 31% superiores aos pregos
em Espanha aquando da ocorréncia de congestionamentos durante o segundo
semestre de 2007, sendo idénticos na auséncia de congestionamentos. Tal
traduziu-se numa diferenca média diaria superior a 23% nesse periodo (prego
médio grossista em Portugal de aproximadamente 52,2 €/MWh vs um precgo

médio em Espanha de 42,2 €/MWh no segundo semestre de 2007).

O presente relatério analisa um leque alargado de factores que terdo contribuido
para a existéncia destas diferencas de precos, desde questdes relacionadas com
diferencas nos custos de geracdo e indisponibilidades de centrais térmicas, a
guestdes relacionadas com a estrutura da oferta dos dois paises, seja do ponto
de vista do respectivo mix produtivo seja do ponto de vista dos niveis de

concentracdo.

Em primeiro lugar, existem, desde logo, factores conjunturais no periodo
analisado, que podem justificar parte da diferenca de precos. Com efeito, no
Outono de 2007, dado o baixo nivel de afluéncias as albufeiras em Portugal,
diminuiu significativamente a utilizacdo de meios de producdo hidroeléctricos de
mais baixo custo de producdo. As indisponibilidades programadas e fortuitas de
meios térmicos de baixo custo variavel originaram a necessidade de recorrer a
meios de produgdao mais caros. A capacidade de importacdo foi, pontualmente,
reduzida a zero, limitando a possibilidade de recorrer a importacdes que,

tendencialmente, apresentavam pregos mais baixos.

Em segundo lugar, identificam-se diferencas de mix produtivo entre os dois
paises, com maior relevo no peso relativo das centrais de ciclo combinado,
reflectindo, em particular, a entrada massiva de centrais de ciclo combinado em

regime de concorréncia no mercado Espanhol.

Na verdade, verifica-se que os custos de produgao mais elevados em Portugal
tendem a reflectir o défice de centrais custo-eficiente, que decorre da auséncia
de entradas relevantes de novos agentes no mercado nos ultimos anos,

nomeadamente na tecnologia de centrais de ciclo combinado a gas natural.
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Em terceiro lugar, as diferencas de estrutura de oferta contribuem,
adicionalmente, para explicar as diferencas de prego assinaladas. De facto,
guando se analisam os precos marcados pelas centrais de ciclo combinado a gas
natural em Portugal e Espanha assinalam-se diferencas importantes. Em
Portugal, os pregos marcados pelas centrais térmicas a gas natural tendem a
reflectir os respectivos custos variaveis, ainda que apresentando margens de
venda positivas nos precos que sdao ofertados. Em Espanha, um nivel de
concorréncia mais elevado no segmento das centrais de ciclo combinado,
conjugado com modelos de aprovisionamento das centrais a gas natural
diferentes dos adoptados em Portugal - reflectindo modelos de negdcio que
pressupdem a integracdao vertical da cadeia de valor das duas industrias -,
resultaram, frequentemente, em pregos de marcagao das centrais a gas natural

em Espanha mais baixos do que os verificados em Portugal.

No que respeita a colocacdo da producdo hidroeléctrica em mercado notam-se,
igualmente, diferencas importantes nos dois paises. Em Espanha, uma estrutura
de oferta menos concentrada, com reflexos numa concorréncia mais intensa do
que a verificada em Portugal no segmento das centrais a ciclo combinado,
conjugada com a cada vez menor utilizagdo das centrais a fuel, determina que,
tendencialmente, as centrais hidroeléctricas sejam colocadas em mercado ao
custo de referéncia das centrais a ciclo combinado, a tecnologia térmica que as

centrais hidroeléctricas de albufeira Espanholas tendem a substituir.

Em Portugal, pelo contrario, o custo de referéncia de colocacdo das centrais
hidroeléctricas em mercado continua a ser o da térmica a fuel, reflectindo o
facto destas centrais ainda serem necessarias a satisfagdo da procura, embora a

sua utilizagdo tenha vindo a decrescer ao longo da presente década.

A diferenga de precgos/custos varidveis entre as centrais térmicas a gas natural e
a fuel é elevada, contribuindo para a explicagdo das diferencas de precos de

colocagdo em mercado das centrais hidroeléctricas nos dois paises.

Os elementos analisados permitem, deste modo, concluir que mais concorréncia,
com a entrada de terceiros concorrentes com centrais de ciclo combinado,
modificaria o comportamento dos agentes nacionais no modo como tém
colocado as centrais em mercado, sejam as centrais térmicas, sejam as centrais

hidroeléctricas.
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17. Identificou-se ainda que, nas ofertas apresentadas em mercado, os agentes
reflectem o nivel concorrencial presente na estrutura de oferta em Portugal,

mais concentrada que em Espanha.

18. Decorre de todo exposto que os beneficios da livre entrada na actividade de
producdo em Portugal estimam-se vir a ocorrer: (a) nos primeiros anos da
proxima década, no que respeita a centrais de ciclo combinado; e (b) nos anos
seguintes, no que respeita as novas capacidades hidroeléctricas atribuidas a
concorrentes da EDP no ambito do Plano Nacional de Barragens com Elevado
Potencial Hidroeléctrico. A par desses desenvolvimentos registem-se, ainda, os
novos reforcos da capacidade de interligacdo programados pelos operadores da
rede de transporte de Portugal e Espanha que contribuirdo também para o

aumento desses beneficios.

19. A criacdo do mercado diario MIBEL, enquanto mecanismo harmonizado de
formacdo do prego no espaco ibérico € um passo essencial para concretizar os
beneficios de entrada de novos concorrentes. As diferengas de preco fornecem

sinais de preco para a entrada de novos concorrentes em Portugal.

20. A entrada de novos agentes na producao de electricidade depende, igualmente,
da liberalizagdo total do mercado de comercializacdo de energia eléctrica. A
instalacdo de novas centrais por parte de novos concorrentes nao decorre
somente da exploragdo das oportunidades que sao sinalizadas via precos
grossistas. A possibilidade de utilizar essas centrais para servir clientes finais em
Portugal é um factor que devera estar igualmente presente nas estratégias das
empresas. Deste modo, e tal como objectivo publicamente expresso pelos
governos e reguladores do sector eléctrico dos dois paises, é essencial promover
a efectiva liberalizacao do mercado a retalho, o que depende da extincdo
progressiva das tarifas reguladas a clientes finais. A proteccdo que decorre das
tarifas reguladas devera ser apenas assegurada para os clientes mais

vulneraveis.

21. Outra matéria analisada no presente relatdério prende-se com o comportamento
em mercado do Comercializador de Ultimo Recurso (CUR), funcdo que é exercida
pela EDP Servigco Universal, no que respeita a colocacdo em mercado das
quantidades procuradas pelos seus clientes. Os elementos que decorrem da
andlise efectuada em relagdo aos desvios entre a procura programada em

mercado diario e a procura real por parte da EDP Servigco Universal denotam
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desvios sistematicos de previsdo, que ndo se coadunam com comportamentos
de agentes que visam minimizar os respectivos custos de aquisicdo em

mercado.

A persisténcia do modelo de comercializagdo sem risco, que se caracteriza pelo
pass through para as tarifas de todos os desvios financeiros entre custos de
aquisicdo previstos e os ocorridos, nao desenvolve incentivos suficientes para

este agente adoptar previsdes mais exigentes.

A EDP Servigo Universal deve ser incentivada a realizar as compras de energia
em mercado ao melhor preco, seja limitando os desvios de previsdao seja
cobrindo convenientemente o risco preco através de uma participacdo mais
activa no mercado a prazo, conforme, alids, a ERSE ja demonstrou intencao de o

fazer em consulta publica de Junho de 2008.

Por fim, chama-se a atengdo para o facto de algumas das referéncias que sdo
feitas no contexto do periodo analisado terem perdido actualidade no decurso de
2008. De facto, a nocao que se estabelece no presente documento de que as
centrais a carvao serdo as mais baratas no sistema eléctrico Portugués podera

ter deixado de fazer sentido no decurso de 2008.

Por um lado, em 2008, o preco das emissdes de CO, passou a constituir um
factor relevante na estrutura de custos das centrais. Sendo o nivel especifico de
emissdes de carbono das centrais a carvao mais elevado do que o de outras
centrais térmicas, o custo varidvel destas centrais tera subido mais do que o de
outras tecnologias. Por outro lado, a cotacdo internacional do carvao
experimentou um maximo histérico no ano de 2008, reflexo das tensdes altistas

dos mercados energéticos verificadas no decurso do ano transacto.

Em 2008 assinala-se, ainda, que os niveis de congestionamento e a diferenga de
precos entre os sistemas eléctricos Portugués e Espanhol ter-se-do atenuado
face aos valores que foram apurados no presente relatério. De facto, durante o
ano completo de 2008 a diferenca média diaria decresceu para 8,6% (preco
médio grossista em Portugal de aproximadamente 69,9 €/MWh vs um precgo
médio em Espanha de 64,4 €/ MWh em 2008).

Apesar da diferenca de pregos se ter reduzido, saliente-se, no entanto, que o
conjunto de modificagOes na estrutura de custos verificado no decurso de 2008,

nao altera o sentido das conclusdes gerais do presente documento: o sistema



T —

AUTORIDADED\CONCORRENCIA

Relatério sobre a formagdo dos precos grossistas da energia eléctrica em Portugal no segundo semestre de
2007

eléctrico Portugués beneficiara significativamente com a entrada em servigo das
centrais de ciclo combinado que se encontram licenciadas a empresas

concorrentes da EDP e da efectiva liberalizagdo do mercado a retalho.
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1. Introducao

28. O presente relatério tem por objectivo analisar a formagdo dos pregos grossistas
da energia eléctrica em Portugal no segundo semestre de 2007, periodo que
coincide com os primeiros 6 meses de funcionamento do mercado diario do
MIBEL.

29. Com a criagdo do mercado didrio do MIBEL introduziu-se uma alteragao
estrutural na forma como se procede ao aprovisionamento grossista da energia
eléctrica, concretizando um passo importante na progressiva liberalizacdo do

sector eléctrico nacional.

30. Até a criacdo do mercado eléctrico, a formagdo do prego grossista da maior
parte da energia eléctrica produzida em Portugal® obedecia as regras definidas
nos Contratos de Aquisicdo de Energia (CAE), que vinculavam uma parte
substancial do parque electroprodutor nacional @ REN, a qual, na qualidade de
agente comercial do Sistema Eléctrico de Servigo Publico (SEP), actuava como

agente optimizador da produgdo de energia eléctrica.

31. Com a criacdo do mercado diario, e a cessacdo antecipada da maior parte dos
CAE, a formacdo do preco grossista obedece a um mecanismo de mercado,
assente no encontro entre a oferta e procura de energia eléctrica. Para um dado
produtor vender a sua energia, este deve apresentar em mercado ofertas de
preco para essa energia, ou, alternativamente, proceder a um contrato bilateral

com um agente comercializador.

32. O nivel de concorréncia entre agentes é pois determinante na formacgdo do
preco. Quanto maior o nivel de concorréncia, maior a pressdo concorrencial
sentida por cada concorrente na formatacao das ofertas de prego que submete a

mercado.

33. Um dos elementos centrais do processo de formacao de precos no contexto do
MIBEL reside no mecanismo de gestdo de congestionamentos adoptado para a
interligacdo entre Portugal e Espanha, que recebeu a designacao de “modelo de
separacao de mercados”. No contexto da aplicacdo deste modelo aos mercados

didrios, os fluxos de importacdo/exportacdo entre Portugal e Espanha sao

! As referéncias a Portugal no presente relatério reportam-se a Portugal Continental.
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determinados em funcao das diferencas de preco verificadas nas unidades

marginais de oferta dos dois paises.

Ocorrendo congestionamentos no sentido importador, a concorréncia para a
satisfacdo da unidade marginal de producdo, que garante o equilibrio entre
oferta e procura, processar-se-a em funcdo das condicbes da oferta em
Portugal. Nessa medida, quando ocorrem congestionamentos, os mercados
Portugués e Espanhol separam-se, constituindo, necessariamente, dois

mercados geograficos distintos.

O advento do mercado ibérico veio demonstrar diferencas de preco entre os dois
mercados nacionais integrados num modelo harmonizado de negociacao
grossista da energia eléctrica, gerando, desta forma, elevados niveis de
congestionamento na capacidade de interligagdo entre os dois sistemas

eléctricos.

O presente relatério visa analisar precisamente os factores que podem justificar
as diferengas nos pregos grossistas de energia eléctrica de Portugal e Espanha.
Note-se que os precos objecto de andlise correspondem aqueles que sé&o
formados no mercado diario do MIBEL. Na comparagdo de precos entre os dois
paises ignoram-se as componentes referentes aos custos relacionados com

servigos de sistema e pagamentos de garantia de poténciaZ..

O estudo do diferencial de precos é contextualizado na analise a estrutura da
oferta do mercado, nomeadamente em termos do seu grau de concentragdo e
mix produtivo, salientando-se as diferencas observadas entre os dois paises.
Realce-se, também, a apresentacdo de alguns elementos essenciais a
compreensdo dos incentivos dos agentes em mercado e a evolugdo da estrutura
da oferta, como sejam o mecanismo de compensacdes CMEC, os leildes de
capacidade virtual, as novas licencas de produgdo, o reforco da capacidade de

interligagao, etc.

Procedeu-se, igualmente, a uma analise dos factores que poderao justificar as
diferencas de prego constatadas no segundo semestre de 2007, tais como: a
evolugdo da capacidade de importagdo, a evolugdao do regime hidrolégico, nivel
de concorréncia no mercado Espanhol, a relagdo entre os precos de oferta das

centrais em mercado e os custos variadveis de producao de energia eléctrica, as

20 pagamento de garantia de poténcia existe somente em Espanha. Em Portugal, este tipo de pagamento, apesar de
previsto, ainda ndo foi aplicado.

10
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paragens técnicas de centrais térmicas a carvdo e gas natural em Portugal e os

desvios de previsdo entre a procura em mercado diario e a procura real.

Esta analise é essencialmente suportada em informagdo publica recolhida do site
publico do Operador do Mercado Diario do MIBEL (OMEL), referente as ofertas
de preco e quantidade de cada central, para as 4417 horas negociadas em
mercado diario no segundo semestre de 2007. Para aprofundar a analise foram
ainda solicitados elementos junto da EDP e da REN, alguns de natureza

confidencial.

A partir da informacdo recolhida do site do OMEL analisaram-se os precgos de
oferta a que foi colocada a producdo de cada central. A partir dessa informagao
elaboraram-se simulagdes de preco de mercado tendo em vista analisar os
impactos na formagdao de prego das indisponibilidades programadas e fortuitas

das centrais térmicas a carvao e a gas natural registadas no periodo analisado.

Os dados recolhidos em relagdo as centrais da Turbogas e da Tejo Energia
decorreram, essencialmente, de informacdo que é publicada nos documentos

tarifarios da ERSE e de informacdo fornecida pela REN.

O presente relatorio encontra-se estruturado do seguinte modo: nos capitulos 2
a 5 enquadram-se, sumariamente, os elementos de natureza estrutural e
regulamentar que caracterizam o mercado de energia eléctrica nacional. No
capitulo 6 analisam-se o conjunto de factores de custos e incidéncias que
contribuem para a explicagdo do diferencial de precos apurado. No capitulo 7,

apresentam-se as principais conclusdes do estudo.

11
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2. Caracterizacdo do Sector eléctrico’

2.1 A cadeia de valor

43. A cadeia de valor no sector eléctrico integra a producdo, transporte, distribuicdo,

comercializagdo e consumo de energia eléctrica.

44, A producao, em centrais electroprodutoras - térmicas ou a partir de fontes
renovaveis, incluindo os grandes aproveitamentos hidroeléctricos -, cobre em
Portugal grande parte do consumo de energia eléctrica, sendo a restante obtida
por importacdo através das interligacdes com a rede espanhola. Esta energia é
encaminhada para a rede de transporte, em alta ou muito alta tensdo, que a
entrega as redes de distribuicdo, em niveis de tensdo mais baixos, para

satisfacdo das necessidades dos consumidores.

45. De modo a manter as actividades do sector eléctrico abertas a entrada de novos
operadores em regime de mercado, foi separada a propriedade da rede
transporte das restantes actividades do sector e a distribuicdo foi juridicamente
e funcionalmente separada da actividade de comercializacdo de energia
eléctrica. Enquanto a distribuicdo veicula a energia nas condigbes técnicas
adequadas através das redes, a comercializacdo garante os procedimentos

comerciais inerentes a venda a grosso e a retalho de energia eléctrica.

2.2 Producao

46. Cerca de 65,1% da producao de electricidade em Portugal em 2007 teve origem
térmica (centrais a carvao, gas natural e fuel) e em aproveitamentos
hidroeléctricos de grande dimensao, correspondendo a designada Producdo em
Regime Ordinario. A producdo de energia a partir do designado sistema de
Producdao em Regime Especial (PRE), que compreende aproveitamentos edlicos,
solares fotovoltaicos, mini-hidricos, biomassa e biogas bem como a co-geragao

(modalidade de producdo térmica em que é aproveitado o calor gerado na

3 Este capitulo reproduz parcialmente informagdo que é publicada no site da ERSE. Por razbes de rigor e clareza de
exposicdo optou-se por manter o texto proximo daquele que consta da fonte reproduzida.

5 Este grafico foi construido com base na curva da oferta de produtores nacionais para o dia 23 de Outubro de 2007, na
hora 17, disponivel em www.omel.es, considerando para as ofertas infra-marginais apenas aquelas que foram casadas.
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47.

48.

49,

50.

51.

combustdo para fins industriais ou de aquecimento) contribuiu com cerca de
20% da producdo nacional em 2007. Os restantes 14,9% tiveram origem em

importagdes a partir do mercado Espanhol.

No parque electroprodutor nacional, entre as centrais térmicas, as que utilizam
carvao sao as que apresentam menor custo de producdo - embora se se tomar
em consideragdo o custo do CO, possam vir a ficar mais caras -, as centrais a
gas natural ocupam um posicdo intermédia, enquanto que as centrais a fuel sdo

as de custo mais elevado.

J& em relagdo a producdo hidrica, o seu custo varia consoante o tipo de
aproveitamento hidroeléctrico. As centrais de fio-de-agua tém reduzida
capacidade de armazenamento de agua, turbinando o caudal do rio. O custo
marginal de produgdo destas centrais é proximo de zero sendo o nivel de

producdo, essencialmente, dependente do nivel de afluéncia de agua.

No que respeita a uma albufeira, a determinacdo do seu custo é bastante mais
complexa, na medida em que depende de modelos de previsdo de pluviosidade,
do nivel de armazenamento e dos precos futuros da energia. De facto, apesar do
custo marginal de producdo ser proximo de zero, como nos fios-de-agua, a
existéncia de capacidade de armazenamento permite uma gestdo inter-temporal
do recurso, ou seja, se se realiza um descarregamento de parte da capacidade

de agua de uma albufeira hoje, esta agua ja ndo pode ser utilizada amanha.

A utilizagdo da agua tem assim associado um custo de oportunidade, que sera
tanto maior quanto maior a escassez do recurso. Este custo de oportunidade é
susceptivel de ser mensurado a partir de modelos matematicos, sendo pratica
corrente no sector eléctrico a utilizacdo destas ferramentas para determinar esse

custo.

A ordenacdo dos centros electroprodutores por custo de producao, conforme se
referiu, define uma “ordem de mérito” de utilizagdo das centrais (vide figura
seguinte). As centrais de mais baixo custo sdo utilizadas em praticamente 100%
das horas, parando sobretudo para manutencdo. Sao essas centrais que,
tipicamente, marcam o preco nas horas da noite (horas de vazio). As centrais
nesta posicdo, na ordem de mérito, costuma dar-se o nome de centrais de

“carga base”.
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52.

53.

54,

As centrais que ocupam a posicao intermédia sdo utilizadas eminentemente
durante o dia (horas fora de vazio), parando ou reduzindo a sua produgao
durante a noite. As centrais mais caras sao utilizadas, sobretudo, nos periodos

de maior procura (horas de ponta), marcando o preco nesses periodos.

As centrais hidroeléctricas de albufeira sdo utilizadas com um perfil idéntico ao
das centrais térmicas de maior custo de produgdo, marcando o preco nas horas

de maior procura.

O grafico infra ilustra a resultante curva da oferta para um periodo

exemplificativo, designadamente a hora 17 do dia 23 de Outubro.

Grafico 1: Curva da Oferta de energia eléctrica para o mercado Portugués

na Hora 17 do dia 23 de Outubro de 2007 (sem importacodes)

18 4
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8
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Hidrica # Carvdo = Ciclo Combinado B Fuel/Gas/Gasotleo

cent. €kWh

Fonte: OMEL®. Tratamento de dados pela AdC.

55.

56.

A PRE, em particular, a de origem renovavel, tem custo marginal zero, e um
perfil de utilizagdo que depende da intensidade do vento no que respeita a edlica
e do nivel de precipitacdo no que respeita a mini-hidrica. A PRE térmica de co-
geracgdo, ao contrario, tem um perfil de utilizacdo estavel e associado ao nivel de

actividade das unidades industriais ou de servigos onde residem as co-geracoes.

A PRE ndo entra, contudo, na constituicdo da curva de oferta de mercado dado

que tem assegurada um regime de compra garantida, ou seja, a procura que é
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levada a mercado sera liquida da producdo PRE que é necessariamente usada

para a sua satisfacao (ver ponto 4.4 mais adiante).

2.3 Transporte

57.

58.

59.

60.

A Rede Nacional de Transporte (RNT) assegura o escoamento da energia
eléctrica produzida nas centrais electroprodutoras a ela ligadas até as redes de

distribuicao, que a conduz até as instalagdes de consumo.

A rede de transporte esta interligada com a rede Espanhola em varios pontos,
permitindo trocas de electricidade com Espanha, quer por razdes de seguranca,
guer por razdoes de abastecimento. Estas ligagdes melhoram a seguranca e a
estabilidade da rede e do fornecimento de energia eléctrica bem como facilitam
as trocas comerciais de energia eléctrica entre sistemas nacionais, contribuindo

para a integracdao de mercados.

A separacdo da actividade de transporte das restantes actividades do sector,
como forma de estabelecer um regime de acesso favoravel a concorréncia nas
actividades de producdo, é uma obrigagdo que decorre das directivas do

mercado interno da electricidade.

Assim, em 1995, deu-se a separacdo juridica e funcional da actividade de
transporte no seio da EDP. Em 2000, no éambito do processo de privatizagdo da
EDP, foi criada a REN, empresa detida em 70% pelo Estado e 30% pela EDP. Em
2007, em face da legislacdo publicada em 2006°, foi limitada a participagdo da
EDP (e de outros agentes do sector) a ndao mais do que 5% do capital social da
REN.

2.4 Distribuicao

61.

As redes de distribuicdo possibilitam o escoamento da energia eléctrica recebida
da rede de transporte através das subestacGes e conduzem-na para as

instalagdes consumidoras.

6 Decreto-Lei n.% 29/2006, de 15 de Fevereiro.
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62.

A rede de distribuicdo em Baixa Tensdo é uma concessdo municipal. Em
Portugal, a EDP detém a quase totalidade das concessbes em Baixa Tensdo. A
actividade de distribuigdo de electricidade é exercida no seio da EDP em regime

de separacdo juridica e funcional das restantes actividades.

2.5 Comercializacao

63.

64.

65.

66.

67.

A comercializagdo de energia eléctrica encontrava-se integrada com a actividade
de distribuicdo. Com a liberalizacdo do sector procedeu-se a separagao juridica
destas duas actividades, permitindo assim a entrada de novos agentes,
introduzindo a concorréncia no sector susceptivel de aumentar a eficiéncia das

empresas e de gerar beneficios para os consumidores.

No contexto previsto pela liberalizacdo, os clientes relacionam-se directamente
com os comercializadores no que se refere a questdes de natureza comercial.
Deste modo, a actividade de comercializacdo de energia eléctrica, aberta aos
agentes de mercado que preencham os necessarios requisitos, constitui-se como

a uUltima actividade da cadeia de fornecimento.

Os comercializadores podem livremente comprar e vender electricidade. Nesse
sentido, tém direito de acesso as redes de transporte e distribuicdo, mediante o
pagamento de tarifas reguladas. Os consumidores podem livremente escolher o
seu fornecedor, ndo sendo a mudanca de fornecedor onerada do ponto de vista

procedimental.

Estd também consagrada, para proteccdo dos consumidores, a figura do
Comercializador de Ultimo Recurso (CUR), cuja finalidade é servir de garante do
fornecimento de electricidade aos consumidores, nomeadamente aos mais
vulneraveis, em condicGes de qualidade e continuidade do servigo. A fungdo de
CUR foi atribuida a EDP Servigo Universal.

Na tabela seguinte pode ser observada a correspondéncia entre as actividades
relacionadas com a electricidade em Portugal e os agentes econdmicos que as

desenvolvem.
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Tabela 1: Actividades constantes da cadeia de valor do sector eléctrico e
respectivos agentes intervenientes

Producgao Transporte Distribuicao Comercializagao
TURBOGAS EDP Servigo Universal
Tejo Energia EDP Comercial
EDP Distribuicao
EDP REN Iberdrola
Pequenos Distribuidores
EDIA/Algueva Endesa
(até 24 de Junho de 2008) Union Fenosa
Fonte: ERSE

3. Caracterizacao sumaria do MIBEL

3.1 Introducao

68. Em 1 de Julho de 2007 entrou em funcionamento o mercado grossista diario do
Mercado Ibérico de Electricidade (MIBEL), onde, numa base diaria, os produtores
de ambos os paises colocam, em regime de concorréncia, as suas ofertas de

venda de energia eléctrica.

69. O MIBEL é constituido pelo conjunto de transaccGes derivadas da participagdo
dos agentes de mercado nas sessOes dos mercados diario e intra-diario e
mercado a prazo e da aplicagcdo dos procedimentos de operagdo técnica do
sistema. Os mercados didrio e intra-diario sdo geridos pelo OMIE, sedeado em

Madrid. O mercado a prazo é gerido pelo OMIP, sedeado em Lisboa.

70. Fazem ainda parte integrante do mercado grossista da producdao os contratos
bilaterais fisicos, concluidos entre vendedores e compradores, cuja negociacao

decorre a margem dos mercados organizados supra referidos.

71. Os agentes do mercado sdao empresas habilitadas para actuar no mercado de
produgao como vendedores e compradores de electricidade. Podem actuar como
agentes de mercado os produtores, distribuidores e comercializadores de
electricidade, assim como os consumidores qualificados de energia eléctrica e as
empresas ou consumidores residentes noutros paises externos ao Mercado

Ibérico, que possuam a certificacdo de agentes externos.
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3.2 Mercado diario, intra-diario e de contratacao dos servicos
de ajuste de sistema

72. O mercado diario € o mercado no qual ocorrem a maioria das transacgoes,
realizando-se todos os dias até as 10:00 da manhd do dia anterior (hora

Portuguesa) ao da entrega da energia.

73. Do lado da oferta, cada produtor, para cada hora, submete ofertas de venda,
compostas por pares de preco e quantidade. Do lado da procura, para cada
hora, os distribuidores e comercializadores de electricidade submetem ofertas de
compra. O preco de equilibrio da energia, para cada hora, obtém-se da oferta
marginal de venda - de prego mais alto - necessaria para a satisfacao da

procura (vide figura seguinte).

Grafico 2: Oferta e procura em mercado diario em Portugal na hora 17 do
dia 23 de Outubro de 2007

Mercado diario - Hora 17 - 23102007
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Nota: Ofertas de Venda; Ofertas de Compra; Ofertas de Venda Casada; Ofertas de Compra Casada
Fonte: OMEL

74. Para cada hora define-se um precgo Unico, que remunera identicamente todas as
unidades de oferta seleccionadas a produzir no ambito do leilao competitivo. Do
exposto resulta que cada agente produtor que tenha realizado uma oferta de
preco infra-marginal — i.e. com um prego inferior ao preco de equilibrio — recebe

o preco de equilibrio e ndo necessariamente o preco da sua oferta de venda.
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75.

76.

77.

78.

Grafico 3:Sessdes do mercado intra-diario

Intradiario 1 (28 horas

Intradiario 2 (24 horas)

Intrad. 5 (13 horas)

HOROHEHTEFNILILDLDHERITEP N UM CUMENTERUNL ILDMETEDNADLN

Nota: no eixo das abcissas representam-se as horas em que ocorrem os mercados
Fonte: OMEL

O mercado intra-diario € um mercado de ajustes, que visa incorporar desvios de
previsdo da procura e ajustamentos na programacao de produgdo que os
agentes queiram efectuar. Compreende seis sessGes de negociacdo diarias, em

aproximacdo ao momento da entrega da energia.

Por sua vez, o mercado de contratacdo dos servicos de ajuste de sistema,
permite ao operador de sistema garantir o permanente equilibrio entre a energia
produzida e a energia consumida, gerindo os desvios que possam acontecer
entre a energia que foi programada fornecer no mercado diario e intra-diario e

aquela que é necessaria a satisfagdo, em tempo real, da procura.

Na figura seguinte ilustra-se como os diferentes mercados se complementam.
Do mercado diario e intra-diario resulta uma programacdo de producdo para
cada hora, que é definida como o encontro entre o conjunto das ofertas de
producdo de preco mais baixo e uma previsdao de procura para cada hora.
Resulta desta programacdo uma aproximacgao, em escada, a uma procura que,

em termos reais, € uma variavel continua.

Em tempo real, o operador de sistema, a partir do centro de controlo do sistema
eléctrico, gere o sistema no sentido de que a producdo seja sempre igual a
procura. Ocorrendo desvios entre producdo e consumo resulta uma degradacao
da qualidade de fornecimento que pode culminar em interrupcdo do servico de
distribuicdo ao consumidor (vulgo “apagao”). Para gerir desvios, o operador do
sistema (o proprietario da rede eléctrica) ora diminui a producdo face ao
programado ora aumenta essa produgao, fazendo-o com recurso aos servicos de

sistema que contrata com as centrais.
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Grafico 4: Desvios da quantidade transaccionada face ao consumo real
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3.3 Gestao de congestionamentos

79. O mecanismo de gestdo da interligacdo que foi proposto pelo Conselho de
Reguladores do MIBEL de Marco de 2006 consiste num modelo misto em que se
conjugam um mecanismo de Separacao de Mercados (market splitting), aplicado
no horizonte do mercado diario, complementado com leildes explicitos de
capacidade, anteriores ao horizonte diario, para a atribuicdo de direitos fisicos

de capacidade.

80. Na operacdo dos mercados diarios, a formagdao dos precos serd baseada no
mecanismo de market splitting. Na auséncia de congestionamentos, os pregos

serdo idénticos nos dois paises.

81. Sendo assim, a auséncia de congestionamento no sentido importador tem como
significado que a unidade marginal de oferta que satisfaz a condicao de
equilibrio do mercado Portugués pode ser fisicamente obtida, em condigdes

idénticas, por via de importagdes ou por produgdo nacional.

82. A auséncia de congestionamento no sentido exportador significa igualmente que
a producdo nacional e a produgao Espanhola concorrem em condigdes

fisicamente idénticas para a satisfagdo da procura doméstica em Espanha.

20



~

AUTORIDADED\CONCORRENCIA

Relatério sobre a formagdo dos precos grossistas da energia eléctrica em Portugal no segundo semestre de
2007

83. Pelo contrario, a separagdo de mercados em diferentes zonas de pregos ocorre
quando a capacidade de interligagdo é insuficiente para arbitrar totalmente as
diferencas de precos que possam existir. Neste caso, os precos serao formados
reflectindo as condicdes da oferta e procura em cada regido do MIBEL, tendo em

conta a maxima utilizagdo da capacidade de interligagao disponivel.

84. Um congestionamento no sentido importador tem como significado econémico o
esgotamento da possibilidade de recorrer a unidades extra de energia

provenientes de importacdo para satisfazer a procura doméstica.

85. Quando ocorre congestionamento no sentido importador, a condicdo de
equilibrio entre oferta e procura serd necessariamente obtida através de uma
unidade marginal de oferta produzida por um centro electroprodutor em

Portugal.

86. Conforme se descreve na figura seguinte, a aplicacdo do market splitting face a
um congestionamento no sentido Espanha-Portugal, pode ser ilustrada em
Espanha como um incremento da procura (equivalente a capacidade de
exportacdo espanhola) e em Portugal como a adicdo de um segmento da curva
de oferta (equivalente a capacidade de importagdo portuguesa) ao preco de

equilibrio de Espanha.

Grafico 5: Market splitting por congestionamento no sentido Espanha-
Portugal

Interconexion completamente wilizada
en sentido Espana > Portugal

PORTUGAL

Precio

Portugal ~ Precio

Espana

Compras

Energias Portugal, incluidas Energias Espania, incluidas
importaciones desde Esparna exportaciones hacia Portugal

Fonte: OMEL
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87.

88.

89.

90.

91.

92.

Decorre do exposto, que o operador de mercado compra a energia transitada de
Espanha para Portugal ao preco de Espanha e a revende em Portugal ao prego

Portugués, necessariamente mais alto.

A existéncia de congestionamentos gera nestes termos uma renda, a qual é
designada por “renda de congestionamento” (igual ao produto da diferenga de
precos pelo volume importado). Esta renda de congestionamento, de acordo
com regulamento comunitario’, reverte em favor dos proprietarios das linhas de

interligacdo, no caso repartida entre a REE e a REN.

Relativamente as rendas de congestionamento recebidas pela REN, a ERSE®
considerou que esse montante deve ser afectado, por ordem de prioridade, as
seguintes rubricas: i) custo com as tarifas transfronteirigas; ii) investimento em

interligagdes; iii) o remanescente revertido nas tarifas.

Os leildes explicitos de capacidade, embora previstos, ndo foram ainda
implementados. Nestes leildes procede-se a atribuicdo de direitos fisicos de
capacidade que permitem aos agentes titulares dos mesmos a programacao de

contratos bilaterais fisicos entre os dois paises.

Estes direitos serdo atribuidos em leildes, anuais e mensais, ao preco marginal
de licitacao, sendo a capacidade posta a leildo determinada com os seguintes

pressupostos:

« Um minimo de 1/3 da capacidade comercial de interligacdo sera reservada

para transaccGes nos mercados diarios.

« A capacidade posta a leildo reflectird a previsdo, baseada em critérios
conservadores, da capacidade comercial disponivel no horizonte temporal
relevante - ano seguinte/més seguinte —, no sentido de garantir a firmeza

dos direitos adquiridos.

No horizonte diario, a integragdo entre o mecanismo de market splitting e os
direitos de capacidade fisica serd baseada no principio ‘“utilizado ou
recompensado”: Diariamente, previamente a negociacdao nos mercados do dia
seguinte, a cada agente que disponha de direitos fisicos de capacidade sera
conferida a possibilidade de utilizar os respectivos direitos fisicos para programar

contratos bilaterais ou ceder os seus direitos para 0 mecanismo da Separagao de

7 Regulamento (CE) N.© 1228/2003 do Parlamento Europeu e do Conselho de 26 de Junho de 2003 relativo as condicdes de
acesso a rede para o comércio transfronteirico de electricidade.

8 ERSE, Tarifas e precos para a energia eléctrica e Outros servicos em 2009 e Pardmetros para o periodo de Regulacio
2009-2011, Dezembro de 2008.
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93.

94.

95.

96.

Mercados, recebendo como contrapartida o correspondente diferencial de precgos

entre mercados, caso sejam identificados congestionamentos na interligacdo®.

O mecanismo de gestdo da interligacdo entre Portugal e Espanha exposto possui

as seguintes caracteristicas no que respeita ao seu desempenho:

» Garante, no curto prazo, a maximizacao da utilizacdo da capacidade de
interligagao efectivamente disponivel, conforme os valores determinados pela

REN e REE para cada hora de negociagao nos mercados diarios do MIBEL.

» Os direitos fisicos de capacidade de transporte terdo uma componente fisica,
que se relaciona com a possibilidade de programar contratos bilaterais entre
os dois sistemas eléctricos, e uma componente financeira. O prego pago em
leildo corresponderd a um contrato forward para as diferengas de pregos
entre os dois sistemas eléctricos no horizonte temporal de aplicacdo do
direito fisico. Os detentores dos direitos terdo, deste modo, um instrumento
de gestdo do risco que advém de diferencas potencialmente volateis dos

precos entre os dois sistemas.

Refira-se que, de acordo com a Proposta do Conselho de Reguladores do
MIBEL'®, a EDP, como consequéncia de atribuicdo do estatuto de Operador
Dominante em Portugal, deverd ser impedida de comprar capacidade de
interligagao em leildao no sentido importador.

De facto, a posicdo dominante que a EDP detém em Portugal'!

, seja na
producdo, seja na comercializagdo, permitir-lhe-ia utilizar de forma estratégica a
participacao nesses leildes, quer incrementando o preco em leildao quer limitando
0 acesso de terceiros concorrentes a capacidade de interligacdo. Dessa actuagdo
poderia resultar um incremento dos custos dos seus rivais nos mercados de
retalho, onde as importagcbes sao essenciais para garantir a efectiva

contestabilidade na comercializagdo ao consumidor final.

A atribuicdo a EDP de uma percentagem fixa da capacidade de importacao
contribuiria também para o agravamento dos niveis de concentragdo do lado da

oferta.

° O valor sera zero no caso de auséncia de congestionamento.

0 ERSE, CMVM, CNE, CNMV, Proposta do Conselho de Reguladores do MIBEL: Operador Dominante Metodologia E
Aplicagbes, 2008.
Vide a este respeito, e.g. as decisdes da AdC e da Comissdo Europeia relativa a operagdes de concentragdo em que a
EDP foi parte notificante.
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4. Estrutura da Oferta na Producao de Electricidade

4.1 Quotas de mercado

97. Em Portugal Continental, do lado da producdo em regime ordinario, a EDP

destaca-se como o principal agente em mercado. Os restantes agentes - Tejo

Energia e Turbogas - estdo ainda vinculados a contratos em exclusividade e de

longo prazo'? (Contratos de Aquisicdo de Energia - CAE) com a REN, onde esta

ultima se assume como comprador exclusivo. As centrais da Tejo Energia e

Turbogés sdo colocadas em mercado pela REN Trading®.

Tabela 2: Estrutura da oferta na capacidade de produgao de energia

eléctrica em 2007, em MW

Tecnologia Total EDP Turbogas Tejo Alqueva'?| Outros
Energia

Centrais Hidroeléctricas

Albufeiras 2.474 2.234 240

Fios de Agua 1.860 1.860
Centrais Termoeléctricas

Carvédo 1.776 1.192 584

Fuel 1.476 1.476

Fuel/Gas natural 236 236

Gasdleo?® 165 165

Gas natural 2.166 1.176 990
Produgdo em Regime Especial* 3.639 605 3.034
Capacidade de Importagdo** 1.114
Total 14.906 8.944 990 584 240 3.034
% 100 60,0 6,6 3,9 1,6 20,4

Fonte: EDP Apresentacdo de Resultados de 2007 e 2006; REN

* A capacidade PRE da EDP em Portugal em 2007 foi estimada pela AdC.

** Valor médio de 2007, reportado pela REN, Informagdo Mensal Sistema Electroprodutor, Dezembro

de 2007.

98. A concorréncia da EDP consiste assim na energia importada de Espanha e nas

duas centrais que sdo colocadas em mercado pela REN Trading.

99. Conforme a tabela anterior, a EDP detém cerca de 60% da capacidade de

producdo em Portugal (65% se excluirmos as importacdes). Nas tecnologias

20 horizonte temporal destes contratos relaciona-se com a vida Gtil dos equipamentos.

13 Empresa contabilisticamente e juridicamente separada da REN, embora detida a 100% por esta.
4 Conforme decisdo do Conselho da Autoridade da Concorréncia de Junho de 2008 foi autorizada, com condicBes e
obrigacdes, a operagdo de concentragdo EDP/Activos EDIA (Alqueva*Pedrdgdo), pela qual a EDP passou a assumir o
controlo sobre a central de Alqueva. O compromisso assumido pela EDP envolve a cedéncia por um prazo de 5 anos da
gestdo das centrais de Aguieira e Raiva (Cfr. Comunicado 9/2008 - AdC autoriza, com condigdes e obrigagdes, a
operagdo de concentragdo EDP/Activos EDIA (Alqueva*Pedrdgdo)).

15 Refere-se & central de Tunes, aquela que apresenta custos varidveis mais elevados em Portugal, ndo tendo sido utilizada
no decurso do periodo analisado, pelo que ndo fara parte da andlise realizada no presente relatério.
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hidrica e térmica a fuel, aquelas que marcam o prego durante os periodos de
maior procura, a EDP ¢é detentora da quase totalidade dos centros

electroprodutores (cerca de 96% do conjunto dessas duas tecnologias).

100. No que respeita a producdo de energia eléctrica, em 2007, a EDP contribuiu com

52% da producdo total nacional.

Tabela 3: Estrutura da oferta na producdo de energia eléctrica em 2007,

em %
Empresa 2007 (%)

EDP (PRO+PRE*) 52,0
Turbogas 8,8
Tejo Energia 7,1
EDIA 0,4
Outros (PRE) 16,8
Saldo Importador 14,8
Total (incluindo consumo de

bombagem) 100,0

Fonte: EDP Apresentacao de Resultados de 2007 e 2006; REN.
* A produgdo PRE da EDP em Portugal em 2007 foi estimada pela AdC.

101. No que respeita ao Indice de Herfindahl-Hirschman (IHH)16, apurou-se um valor
de 4076 pontos medido na capacidade de producgdo e a 3178 pontos medido na
producdo efectiva, valores que correspondem aos de um mercado com um

elevado nivel de concentragao.

102. O facto de a capacidade de interligacdo nao ser suficiente para garantir uma
integracdo do Mercado Ibérico - este separa-se em duas zonas de preco com
elevada frequéncia - determina que o mercado da producdo de electricidade

possua uma dimensdo nacional.

103.Um aumento de capacidade de importacao que conduzisse a uma redugao da
frequéncia de congestionamentos poderia ter dois resultados correlacionados
entre si: i) a atenuacdo do poder de mercado da EDP e ii) a conformagdo de um
mercado de producdo com uma dimensdo geografica supra-nacional. De facto,

numa configuragao ibérica do mercado de producgdo de energia eléctrica, a quota

16 O IHH é calculado como a soma dos quadrados das quotas das empresas a operar no mercado relevante, assim
traduzindo o grau de concentragdao nesse mercado, e variando entre 0 e 10.000. A Comissao Europeia aplica
frequentemente o IHH para conhecer o nivel de concentracdo global existente num mercado - neste sentido vdo as mais
recentes “Orientagdes para a apreciagdo de concentragdes horizontais nos termos do regulamento do Conselho relativo ao
controlo das concentragdes”, JO C 31, de 5.02.2004.
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104.

de mercado da EDP ndo iria além dos 16%, posicionando-se, ainda assim, como

o terceiro maior produtor ibérico®’.

Em Portugal, a posicao observada pela EDP no mercado de produgdao determina,
gue em praticamente todo o tempo, esta seja indispensavel para satisfazer a
procura, como se vera nos pontos seguintes. O facto de controlar as principais
tecnologias que marcam o preco confere-lhe um elevado controlo do processo
de formacdo preco grossista da electricidade. Decorre do exposto que a EDP tem

uma posicdo dominante na producao de energia eléctrica em Portugal.

4.2 Indispensabilidade da EDP

105.

106.

107.

108

109.

O desempenho dos mercados de produgdo de electricidade é marcado pelo facto
da energia eléctrica constituir um bem ndo armazenavel e o seu fornecimento

exigir o equilibrio permanente entre procura e oferta.

O poder de mercado adquire, assim, um caracter temporal em resultado das
caracteristicas que presidem a negociacdo nos mercados grossistas, onde as
condicOes de oferta e procura e a formacao dos precgos sao aferidas de hora a

hora.

Os precgos horarios da energia podem mesmo atingir niveis elevados como
consequéncia da reduzida sensibilidade da procura no curto prazo a variagoes
dos precos. Na verdade, a procura de energia eléctrica, no curto prazo, é

praticamente vertical, ou seja, € muito inelastica (vide Grafico 2).

. Em resultado de restricdes de capacidade, seja de producdo, seja de capacidade

de transporte, o nimero de produtores susceptiveis de satisfazerem a procura
residual (i.e., com capacidade de produgdo disponivel para responderem a
incrementos adicionais da procura) pode, em inUmeras circunstancias, ser

substancialmente inferior ao nimero de produtores em actividade no mercado.

Na medida em que os produtores relevantes se tornam indispensaveis, eles
adquirem poder de mercado no mercado grossista de electricidade, podendo,
desse modo, adoptar comportamentos significativamente independentes dos

seus concorrentes, clientes e, em Ultima analise, dos consumidores finais.

7 Vide Federico, G., Vives, X., Fabra, N., “Competition and Regulation on the Spanish Gas and Electricity Markets”, 1ESE,
Novembro 2008.
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110.

111.

112.

113.

114.

O facto da energia eléctrica ndo ser armazenavel e a sua procura grossista, no
horizonte de curto prazo, ser inelastica determina que o equilibrio entre
consumo e producdo de energia eléctrica seja, em geral, garantido do lado da
producdo. De facto, em condigdes normais, os consumidores, no curto prazo,
nao reagem a sinais de prego. Sendo assim, dependendo da estrutura da oferta,
em determinadas circunstdncias, um Unico produtor pode tornar-se
indispensavel a garantia do equilibrio entre a procura e a producdo necessaria

ao abastecimento ininterrupto de energia eléctrica.

A indispensabilidade de um determinado produtor é pois uma medida de poder
de mercado, podendo ser mensurada a partir de indices especificos adaptados
as caracteristicas do sector eléctrico, nomeadamente o Pivotal Supplier Index
(PSI) e o Residual Supplier Index (RSI). Estes indices tém sido utilizados pela
Comissdo Europeia'® e outras autoridades nacionais de concorréncia’® na analise

do mercado de produgdo de energia eléctrica.

O Pivotal Supplier Index (PSI) mede a percentagem de horas em que um dado
operador é indispensavel no mercado (i.e., quando a soma da capacidade de
producdo disponivel de terceiros operadores e importacdes®® é insuficiente para

satisfazer toda a procura no mercado numa determinada hora).

O calculo do PSI para a EDP, durante o segundo semestre de 2007, determina
que em 98,4% das horas a EDP constituiu um produtor indispensavel a
satisfacdo da procura no mercado diario. Por outras palavras, sem a participagao
da EDP com as suas centrais, ndo estariam garantidas as condigdes necessarias

para que o abastecimento de electricidade se processasse de forma ininterrupta.

Considerou-se no calculo deste indicador a procura total no mercado diario e a
capacidade comercial de importacdo efectivamente verificada. A capacidade de
concorrentes da EDP considerada incorporou as paragens verificadas
relacionadas com a indisponibilidade programada da central do Pego para
instalacao de equipamento de redugao de emissdes poluentes, registada durante

0 segundo semestre de 2007.

18 Vide “Report on the Energy Sector Inquiry”, Comissdo Europeia, Janeiro de 2007.
% Vide “Expediente de Concentracién Econdémica C94/05, Gas Natural/Endesa,Tribunal de Defensa de La Competéncia”,
disponivel em http://www.cncompetencia.es/.

20 Em

geral, os indices de indispensabilidade sdo calculados com e sem importagdes. No caso nacional, se se ignorarem as

importagdes, o indicador de indispensabilidade determina que a EDP serd sempre indispensdvel a garantia do
fornecimento da procura.
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115.

116.

117.

118.

119.

120.

Refira-se, ainda, que a central de Alqueva foi modelada como participando em
todas as horas do periodo das 9 as 24 horas. Esta ultima hipotese podera ser
considerada irrealista. De facto, apesar da significativa dimensao da albufeira de
Algueva essa nao deixa de ser limitada, impedindo desse modo utilizagdes em
todas as horas consideradas no periodo analisado. Todavia, uma vez que o que
indicador PSI mede é a capacidade potencial de terceiros agentes substituirem a
producdao da EDP, entende-se que em todas as horas de fora de vazio a central
de Alqueva, gerida pela EDIA, pudesse constituir um elemento de potencial

pressdo concorrencial.

A principal limitagao qualitativa do indicador PSI decorre do facto de se tratar de
uma medida binaria da indispensabilidade de um dado produtor. Assim, do seu
valor ndo se pode concluir se um comportamento estratégico pelo produtor
pivotal/indispensavel é ou ndo lucrativo, i.e., se nas circunstancias em que se
torna indispensavel este produtor adquire ou ndo uma posicdo em que, actuando
de forma independente dos seus concorrentes, da procura e dos consumidores

aumenta os seus lucros.

A leitura da indispensabilidade pode ser complementarmente analisada através
do Residual Supplier Index (RSI)?!. Este indicador, calculado para um dado
agente, computa o racio entre a capacidade disponivel de producdo de terceiros

agentes e a procura total.

Como refere a Comissdo Europeia®’, este indicador fornece uma medida
continua da indispensabilidade e de poder de mercado de um dado produtor. Se
0 valor computado do RSI, numa dada hora, para um determinado agente, for
equivalente a 0,75, tal significa que esse agente é indispensavel para a

satisfacdo, nesse periodo horario, de 25% da procura.

Quanto mais elevado o valor deste racio, menor a percentagem da procura que
o agente, para o qual é calculado o RSI, é indispensavel a satisfazer e, nessa

medida, menor o seu poder de mercado.

Seguindo a mesma metodologia adoptada para o calculo do PSI, determinou-se
o0 RSI da EDP para todas as horas do segundo semestre de 2007, considerando,

por um lado, a procura do mercado diario (a qual ja esta subtraida do valor da

21 A aplicagdo pratica do indicador RSI foi desenvolvida pelo California Independent System Operator (CAISO). Como refere
o “Report on the Energy Sector Inquiry” da Comissdo Europeia, a aplicagdo do RSI demonstrou uma boa correlagdo com
o indice de Lerner (indice de poder de mercado) no mercado da Califérnia no ano de 2000. Em geral, considera-se que
agentes de mercado com RSI inferiores a 1,1 em mais de 5% do tempo detém poder de mercado.

22 vide "Report on the Energy Sector Inquiry”, Comissdo Europeia, Janeiro de 2007.
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PRE) e, por outro, a capacidade disponivel de operadores concorrentes no
segmento de produgdo em regime ordinario (PRO) e a capacidade comercial de

importagdo efectivamente verificada.

121. Como é possivel verificar pela figura infra, a EDP detém um RSI inferior a 0,5
em 22% das horas do periodo analisado (correspondente a 984 de um total de
4417 horas no segundo semestre de 2007), o que significa que a EDP é
indispensavel para fornecer mais de 50% da procura em cerca de 22% das
horas. Se considerarmos um RSI de 0,75, verificamos que a EDP detém um RSI
inferior a este valor em mais de 80% das horas do segundo semestre de 2007
(correspondentes a 3549 de um total de 4417 horas), ou seja, em mais de 80%
das horas a EDP é necessaria a satisfazer pelo menos 25% da procura no

mercado diario.

Grafico 6: RSI da EDP para o segundo semestre de 2007
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Fonte: OMEL. Tratamento de dac N° de horas do 22 sem. de 2007

122. O RSI da EDP sobe a valores superiores a 1 nas horas em que este deixa de ser

indispensavel (i.e. as horas em que o seu PSI é nulo).
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4.3 Ordem de mérito das ofertas de producdo de energia
eléctrica em mercado

123.

124.

125

126.

A analise do ponto anterior pode ser completada com informacdo referente a
ordem de mérito das ofertas dos diferentes agentes a operar em Portugal que

concorrem em mercado.

Com vista a analisar a ordem de mérito, seleccionou-se a curva de oferta em
Portugal, numa dada hora de um dado dia, no caso, a hora 17 do dia 23 de
Outubro de 2007. Nessa hora os concorrentes directos da EDP no segmento PRO
- a Tejo Energia e Turbogas geridas pela REN Trading e a Central Hidroeléctrica
de Alqueva gerida pela EDIA?® - colocaram em mercado toda a sua capacidade

de producao.

.Cumpre notar que, nesse dia, ndao foram colocados em mercado dois grupos

geradores da EDP (um pertencente a central de ciclo combinado do Ribatejo e
outro a central de carvdo de Sines), e que nessa hora se verificou um
congestionamento na capacidade de interligagdo. Como resultado, os mercados
Portugués e Espanhol foram separados em duas zonas de pregos, sendo o preco
fixado em Espanha de 42,3 €/ MWh e em Portugal de 49,9 €/ MWh. O preco em
Portugal foi fixado por uma oferta da EDP respeitante ao centro de producao

hidroeléctrico Tejo/Mondego.

A partir da leitura da curva de oferta representada no Grafico 7 é possivel
verificar que a central a carvao da Tejo Energia foi colocada a precos entre 27,2
e 39,2 €/MWh, a central de ciclo combinado a gas natural da Turbogas foi
colocada a precos entre 35 e 44,7 €/MWh e a central hidroeléctrica de Alqueva
(EDIA) foi colocada entre 42,5 e 42,8 €/MWh?*,

23 No

caso da central do Alqueva, a capacidade foi colocada a pregos competitivos em 7 horas do dia, enquanto nas

restantes horas a produgdo foi colocada no prego maximo instrumental de 180 €/MWh.
2% Uma pequena parte da capacidade de producdo da Turbogés e da central de Hidroeléctrica de Alqueva foi colocada ao
preco maximo instrumental de 180 €/MWh.
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Grafico 7: Curva de oferta das unidades de produgdo em Portugal as 17

horas do dia 23/10/2007 (excluindo importacdes)?>2¢
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Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

127.E possivel, assim, verificar que a zona da curva de oferta onde se assiste a
maior concorréncia corresponde ao nivel de pregos entre os 27,2 e 44,7 €/MWh,
ou seja, corresponde a zona em que sdo ofertadas as centrais geridas pela REN

Trading e a central da EDIA.

128. Para ofertas de quantidade/prego acima de 44,7 €/MWh, a oferta de prego mais
elevada da Turbogas, e verificando-se congestionamento, o preco é determinado
pela EDP sem qualquer concorréncia. Decidisse a EDP apresentar, em mercado,
ofertas de preco mais elevado na zona em que nao tem concorréncia, produziria
o0 mesmo, dada a rigidez da procura (vide a representagdao da curva da procura
no Grafico 2), auferindo, porém, uma remuneragdo mais elevada pela energia
vendida em mercado. Dito por outras palavras, nessas circunstancias, o facto de
a EDP incrementar os pregos nao resulta num desvio das suas vendas para os

concorrentes directos, nem numa retraccdo da procura.

129. Note-se, no entanto, que os precos de oferta dos concorrentes da EDP, em
Portugal, poderao apresentar alguma variabilidade ao longo do tempo, dada a

natural evolugdo dos precos dos combustiveis e do regime hidroldgico, pelo que

25 Este grafico foi construido com base na curva da oferta de produtores nacionais no dia 23 de Outubro de 2007, na hora
17, considerando para as ofertas infra-marginais apenas aquelas que foram casadas.

26 No presente grafico representam-se as ofertas de agentes que adquiriram direitos fisicos no &mbito de Leildes de
Capacidade Virtual/Virtual Power Plants (VPP). Estas ndo transparecem na figura uma vez que foram ofertados a prego 0.
Para uma melhor compreensdo do que sdo os VPP vide ponto 4.9.
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130.

131.

132.

0 preco a partir do qual, existindo congestionamentos, a EDP se apresenta numa

situacdo de monopolista residual podera variar ao longo do tempo.

O que importa reter desta analise é que, verificando-se condigGes da procura e
da oferta em que se esgote a capacidade de importagdo e a capacidade de
producdo dos seus directos concorrentes, a EDP, em Portugal, ndo enfrenta
concorréncia no que toca a formagdao do preco na satisfacdo de unidades

adicionais de procura nacional.

A analise ndo ficaria completa sem a referéncia ao posicionamento das
importacdes na ordem de mérito das ofertas em mercado de produgdo de
energia eléctrica em Portugal, o qual depende, naturalmente, do preco que se

verifique no mercado Espanhol.

Conforme é possivel verificar no grafico infra, quanto menor o preco verificado
em Espanha, para um dado preco em Portugal, maior a probabilidade de
formagdao de congestionamentos. De facto, quando o preco em Espanha foi
fixado em valores inferiores a 40 €/ MWh, registaram-se congestionamentos em
96% das horas. Para precos em Espanha superiores a 40 €/MWh, diminui o
nimero de horas com congestionamentos, mantendo-se, no entanto, a
predominéancia de horas de congestionamento. De facto, mesmo para precos de
equilibrio em Espanha superiores a 50 €/MWh, continuam a verificar-se

condicGes propicias a separacdo de mercados.

Grafico 8: Relacdo entre o nivel de congestionamento e o prego verificado

no mercado Espanhol no segundo semestre de 2007
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Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.
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133. Outro indicador que permite aferir o poder de mercado dos agentes é a
frequéncia com que as unidades de oferta de um determinado agente marcam o

preco em mercado.

134. Durante o segundo semestre de 2007, a EDP marcou o prego grossista em
Portugal em mais de 80% das horas em que se registou separagao de mercados,
valor muito superior ao dos agentes concorrentes em Portugal (REN Trading e

Alqueva).

Tabela 4: Frequéncia com que cada agente marcou o preco no segundo
semestre de 2007 em separacao de mercados

Més EDP Tr':sli\:'lg Alqueva
Julho 89,2% | 10,8% 0,0%
Agosto 83,9% | 13,4% 2,7%
Setembro 84,2% | 15,4% 0,3%
Outubro 75,3% | 24,5% 0,2%
Novembro 73,2% | 19,4% 7,4%
Dezembro 81,3% | 15,7% 3,0%
Total 81,2% | 16,5% 2,2%

Fonte: OMEL. Tratamento de dados da AdC.

135. Note-se que o indicador de frequéncia na marcacdo do preco € superior ao peso
gue a EDP detém na capacidade de produgdo, o que se relaciona com o facto da
EDP deter a maior parte da capacidade em centrais marginais do sistema

eléctrico Portugués.

136. Sendo certo que os indicadores supra analisados demonstram a existéncia de
uma posicao dominante da EDP no mercado de producdo de energia eléctrica,
deverao considerar-se os potenciais efeitos que as compensacdoes CMEC e os
VPP poderdo ter na conduta em mercado da EDP, conforme se analisa nas

seccoes 4.4 e 4.5.

137. Por outro lado, como se vera também adiante, esta previsto um incremento da
capacidade de importagcdo e a entrada de novos concorrentes na producao, seja
no segmento PRE seja em novas centrais de ciclo combinado a gas natural,

factores susceptiveis de vir a atenuar o poder de mercado da EDP.
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4.4 Custos para a Manutencao do Equilibrio Contratual
(CMEC)

138.

139.

140.

141.

142.

143.

A EDP, em Junho de 2007, cessou os Contratos de Aquisicao de Energia (CAE)
de longo prazo que detinha com a REN. Estes contratos assentavam num regime

de fornecimento exclusivo a REN e garantiam certeza remuneratéria.

A Tejo Energia (central a carvdao do Pego) e a Turbogas (central de ciclo
combinado da Tapada do Outeiro) optaram por ndo cessar os respectivos CAE,

pelo que ndo estdo sujeitas as regras que a seguir se desenvolvem.

Resultava desses contratos que a EDP detinha um rendimento liquido pela
exploragao das centrais que era independente das quantidades de energia
efectivamente fornecidas. A férmula de remuneracdo contemplava um encargo
fixo, ajustado em fungdo do nivel de disponibilidade®” registada ao longo do ano,
e um encargo variavel, que reflectia os custos varidveis (combustiveis)

relacionados com a produgdo efectiva de energia eléctrica, ou seja:
CAE = EF+EV
em que EF corresponde ao Encargo Fixo e EV ao Encargo Variavel.

A cessacdo antecipada desses CAE teve como contrapartida a aplicagdo de um
esquema de compensacgao. Este esquema, que recebeu a designacao de Custos
para a Manutencdo do Equilibrio Contratual (CMEC), visa manter as condigdes de
remuneracao das centrais, conforme anteriormente estabelecido nos CAE, no

mercado liberalizado da producgdo de energia eléctrica.

Estas compensagdes tém uma duragdo limitada, definida em fungdo da duracéo
dos CAE que foram alvo de cessacdo, conforme as condigdes estabelecidas no
Decreto-Lei n.© 240/2004, de 27 de Dezembro.

As compensagdes CMEC foram notificadas pelo Estado Portugués a Comissdo
Europeia no dmbito do regime de apreciacdo de auxilios de estado®®. Na
apreciacao realizada pela Comissdao Europeia, esta considerou o esquema de

compensagdo como um auxilio de estado, tendo declarado que este era

27 A disponibilidade define-se como a situacdo em que a instalacdo se encontra em estado de poder funcionar. A
disponibilidade ndo se refere a utilizagdo do centro electroprodutor. Um centro electroprodutor teria direito a
remuneragdo do encargo fixo mesmo que ndo fosse utilizado. Teria apenas de demonstrar que estava disponivel para ser
utilizado.Em cada contrato de aquisicdo de energia encontrava-se definido o coeficiente de disponibilidade garantido
contratualmente. Caso a empresa na exploragdo do centro electroprodutor demonstrasse um nivel de disponibilidade
superior ao contratualizado era premiada. Na situagdo contraria, seria penalizada.

28 Caso de Auxilios de Estado da Comissdo Europeia N 161 / 2004 - Colits échoués au Portugal, de 22.09.2004.
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144,

145.

146.

147

148.

compativel com as regras europeias em matéria de auxilios estatais, a luz da
Comunicagdo da Comissdao Europeia relativa a metodologia de andlise dos

auxilios estatais ligados a custos ociosos.

As compensacdes CMEC sdao determinadas em duas etapas. Na primeira etapa
calcula-se a compensacao devida, para os 10 primeiros anos de aplicagdo do
regime, face a um desempenho de mercado estimado para cada central, a partir
de estimativas de quantidades vendidas, pregos de mercado e custos dos

combustiveis.

O preco médio de mercado estimado foi fixado nos 50 €/MWh?°, enquanto as
quantidades vendidas foram determinadas através do modelo de simulacdao da
REN ValorAgua para um cendrio de ano hidroldgico médio. Este modelo é
utilizado nesta primeira etapa para calcular, para cada centro electroprodutor, as
producdes por posto horario®® a partir das hipdteses de precos e custos de

combustiveis adoptadas.

O montante de compensacdo CMEC, numa base anual, definido na primeira

etapa, é dado por3!
CMEC = EF - (pE' CE)qE

em que pe corresponde ao preco médio de mercado estimado, gg as
quantidades vendidas estimadas pelo modelo ValorAgua, c; ao custo variavel

estimado, que reflecte a estimativa adoptada para os precos dos combustiveis.

.Desta primeira etapa resulta, assim, um valor global, que é reflectido

anualmente nas tarifas de acesso as redes pagas pelos consumidores,
independentemente destes serem fornecidos a tarifa regulada ou por

comercializadores em regime livre.

O rendimento global em condicdes de mercado acrescido da compensacdao CMEC

sera:

Peqe + CMEC = EF + Ceqe

2% Apos ter sido inicialmente fixado nos 36 €/MWh pelo Anexo III do Decreto-Lei n® 240/2004, foi depois revisto para os 50
€/MWh no Decreto-Lei n® 199/2007.

30 Os postos horarios correspondem a conjuntos de horas. Para efeitos de simulagdo consideram-se 5 postos horérios. O 1.0
posto corresponde as horas de maior procura, o 2.2 as procuras imediatamente inferiores e assim sucessivamente. A
duracgdo relativa dos postos horarios é a mesma para todos os meses e pressupde duragdes de 6%, 28%, 18%, 21% e
27%, respectivamente para o 1.9, 2.9, 3.0, 4.° e 5.0 postos horarios.

31 Nota: por simplificagdo, considerou-se apenas o valor de cada ano e n&do o célculo do valor bruto da compensacdo, que
resulta do valor actualizado das compensagles até ao fim do prazo dos CAE. Assim, nesta apresentagdo ignoram-se os
factores de evolugdo nominal dos pregos bem como taxas de desconto.
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149.

150.

151.

152.

Assumindo que cege O EV entdo pege + CMEC O CAE. No fundo, chega-se a
conclusdo que o mecanismo CMEC define, para cada central, a equivaléncia

remuneratdria entre o antigo regime CAE e o regime actual de mercado.

A segunda etapa corresponde a revisdo anual das compensagdes em fungdo das
condicdes de mercado efectivamente observadas - disponibilidades, precgos e
custos de combustiveis reais. Note-se que em sede de revisibilidade ndo sdo
tomadas em consideracao as quantidades vendidas, mas sim as quantidades

éptimas ValorAgua estimadas ex post.

As hipdteses necessarias a conducdo das simulacbes foram determinadas nos
acordos de cessacao dos CAE, entre a REN e a EDP, conforme resultado do n.© 5
do Anexo IV do Decreto-Lei n.© 240/2004, de 27 de Dezembro.

A componente de revisdo, que pode ser positiva ou negativa, é determinada do

seguinte modo:

Revisao = EFxcd + (pe- Cce)ge - (p - ¢)qva - GP - SS

em que:

153.

154.

cd: Diferenca entre o coeficiente de disponibilidade verificado face ao coeficiente
disponibilidade que estava contratualizado nos CAE. Pode ter um valor positivo ou
negativo.3?

p: Preco médio de mercado verificado.

gva: Quantidades vendidas de acordo com simulagdo ex post ValorAgua.

c: Custo varidvel médio, em cujo calculo é tida em conta a variagdo dos precos dos
combustiveis face as estimativas iniciais.

GP: Receitas devidas pela garantia de poténcia que acresce ao preco de mercado.

SS: Receitas liquidas devidas as vendas de servicos de sistema.

De acordo com as consultoras Charles River Associates (CRA)*3® e a National

)**, em relatdrios elaborados a solicitacdo

Economic Research Associates (NERA
da EDP no ambito de procedimentos de concentragdo apreciados pela AdC, este
esquema de compensacdo determina que a EDP ndo tera incentivos a manipular

0s pregos no mercado grossista de electricidade.

Segundo a analise elaborada por aquelas entidades, uma subida de pregos que
origine margens superiores as obtidas no cdlculo do valor inicial dos CMEC

determina a devolugdo obrigatéria aos consumidores desse excedente de

32 Neste caso sdo reflectidos os encargos fixos adicionais associados ao investimento na instalagdo de equipamento de
reducdo de emissdes poluentes realizado na central de Sines e que ndo estava previsto no valor inicial do CMEC.
33 http://www.concorrencia.pt/Download/CRA-The_Competitive Effects of Acquisitions of Wind Power.pdf.

34 http://www.concorrencia.pt/Download/Versao nao-confidencial do Relatorio da NERA.pdf.
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rendimento. No caso contrario - precos de que resultem numa margem inferior
a inicialmente calculada -, a compensacdao aumenta no sentido de equilibrar a

posicao da EDP face ao que estava estabelecido nos CAE.

155. A CRA defende ainda que o mecanismo CMEC penaliza uma actuagdao que ndo
corresponda ao comportamento de um agente competitivo, uma vez que o
modelo de revisdo tem em conta as quantidades éptimas determinadas ex post
e ndo as quantidades realmente vendidas. Segundo a CRA, a margem
compensada pelos CMEC corresponde a diferenca entre a margem de mercado
estimada ex ante e a margem calculada com o ValorAgua simulando o

comportamento de um agente competitivo nas condicbes reais de mercado.

156. Na verdade, se a quantidade realmente vendida, representada por Qvendida, fOr
inferior a simulada pelo modelo ValorAgua ocorrerda uma perda financeira para o

agente, associada a margem que se deixou de auferir, dada por:

(p' C)(qvendida- qVA) ’ sendo Qvendida~ 9va < 0

157. No caso de a quantidade produzida exceder a quantidade optima, qya, ocorrera

igualmente uma perda financeira, dada por

(p- €)(Qvendida~ Gva), sendo p-c < 0

na medida em que para quantidades superiores a qua, @ margem deverd ser
negativa (assumindo que para quantidades superiores ao optimo o Rendimento

Marginal sera inferior ao Custo Marginal).

158. Posicao coincidente com a defendida pela NERA e CRA, foi aquela que adoptou a
equipa do Libro Blanco® que analisou a reforma do Mercado Eléctrico Espanhol,
muito embora, esta reconhecesse a possibilidade de ocorrerem desvios face a

designada estratégia competitiva:

No es el objeto de este Libro Blanco discutir o mecanismo portugués, si bien
en principio, parece poderse colegir de la informacion a la que el equipo
encargado del mismo ha podido tener acceso, que puede constituirse en un
mecanismo util para mitigar el potencial poder de mercado de EDP en
Portugal si la interconexion de la red de transporte entre ambos paises se
congestionase y que por tanto no deberia apenas interferir en la formacién
del precio conjunto del futuro mercado ibérico. Si parece cuestionable que los
ajustes anuales que se realizan ex post dependan de los célculos de un
modelo que estd en poder no sélo de REN sino también de EDP y que no
tenemos noticia que cualquier agente ajeno distinto de los actuales
propietarios puede replicar. Seria conveniente estudiar si esta circunstancia
no otorga a esta dltima la posibilidad de gestionar sus instalaciones

35 pérez Arriaga, J., Libro Blanco sobre la reforma del marco regulatorio de la generacidn eléctrica en Espafia, Junho, 2005,
disponivel em http://www.mityc.es/energia/es-ES/Servicios1/Destacados/LibroBlanco.pdf.
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159.

160.

161.

162.

163.

164.

arbitrando entre los resultados del modelo, que conoce ex ante, y los precios
del _mercado, y en esa linea, no seria mala ideia que fuese la Entidade
Reguladora dos Servicos Energéticos - ERSE - la que se encargara de realizar
las simulaciones y calculos.”

Apesar da posicdo defendida pela CRA, pela NERA e pela equipa que elaborou o
Libro Blanco, ndo é liquido que as simulacdes do modelo ValorAgua exercam
uma restricao significativa ao comportamento da EDP, enquanto agente

maximizador de lucros, na colocagdo das centrais CMEC em mercado.

Factor determinante no calculo das compensagdes CMEC, nomeadamente na
componente de revisibilidade, é o modelo de simulacdo ValorAgua da REN. Em
sede de revisibilidade o modelo utiliza as condigdes reais verificadas no ano em
revisdo, nomeadamente no que diz respeito as afluéncias aos centros produtores
hidroeléctricos, indicadores de referéncia para os precos de combustiveis,
encargos variaveis de operagcdo e manutencdo conforme constam do CAE,

disponibilidade, condicionantes exdgenas a exploracdo das centrais, etc.

O output do modelo ValorAgua corresponde a distribuicdo da producdo por posto
horario e centro electroprodutor que minimiza o custo de fornecimento de

energia, atento as condices hidroldgicas verificadas.

Porém, a simulacdo ValorAgua estd sujeita as limitacdes que decorrem de
algumas hipdteses simplificadoras que o modelo adopta para o calculo da
revisibilidade, nomeadamente no que respeita as producdes de centrais fora do
regime CMEC e aos pregos de importacdo utilizados, as quais sao susceptiveis de
condicionar os resultados da simulacdo ex-post. Algumas dessas hipdteses,
significam que a simulagao tem menores graus de liberdade para se afastar das

quantidades realmente produzidas pelas centrais sob o regime CMEC.

Por outro lado, muito embora se possa assinalar a existéncia de um efeito
devolutivo na subida de margens de mercado das suas centrais CMEC,
relacionado, por exemplo, com subidas de precos, na realidade esse efeito

devolutivo ndo acontece em relagdo as centrais ndo cobertas pelo regime CMEC.

Cumpre referir que nao se encontram abrangidas pelas compensacdes CMEC a
central de ciclo combinado a gas natural da EDP, que entrou em servigco em
2004, e um conjunto de pequenas centrais hidroeléctricas. Os resultados
financeiros destas centrais dependem, efectivamente, dos precos de mercado e

das quantidades vendidas. Os incentivos a subir precos encontram-se nestes
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165.

166.

termos resumidos a producdo destas centrais, que representaram,

aproximadamente, 4 da producao da EDP durante o segundo semestre de 2007.

A central de ciclo combinado que a EDP ird colocar em servico no segundo
semestre de 2009 (vide ponto 4.6) ndo beneficiara também das compensagoes
CMEC, pelo que os incentivos da EDP a obter pregos elevados da producgao

vendida deverao crescer no futuro.

Acresce que, sendo parte das centrais CMEC tipicamente centrais marginais -
i.e. aquelas que marcam os pregos —, nomeadamente as centrais térmicas a fuel
e as hidroeléctricas, a EDP detém o controlo da formagdo de pregos em Portugal
guando os mercados se separam. Desse modo, através das centrais CMEC, a
EDP encontra-se em condigcdes de poder aumentar a margem das suas centrais
em mercado, que numa grande maioria de horas constituem centrais infra-
marginais, i.e. sao ofertadas a precos inferiores aos de mercado, beneficiando,

todavia, da marcagdo de precos mais elevados.

4.5 Leildes de Capacidade Virtual (VPP)

167.

168.

169.

Nos termos do acordo de Santiago de Compostela®®, relativo a criagdo do MIBEL,
os Governos de Portugal e Espanha devem desenvolver mecanismos que

fomentem a desintegragao vertical das empresas, tais como leildes virtuais.

Os leildes virtuais conheceram a sua primeira aplicacdo na sequéncia dos
compromissos assumidos pela empresa francesa EDF perante a Comissao

Europeia no &mbito da operacdo de concentracdo EDF/EnBW?.

Num leildo virtual, os produtores cedem a terceiros agentes, através de um
leildo competitivo, o direito a utilizacdo de uma determinada capacidade de
producdo. O produtor mantém-se proprietario dessa capacidade. Os agentes
econdmicos que recebem o direito a essa capacidade podem revender essa
capacidade no mercado organizado ou utilizarem-na para fornecer clientes

finais.

36 Resolugdo da Assembleia da Republica n.° 23/2006, Aprova o Acordo entre a RepUblica Portuguesa e o Reino da Espanha
para a Constituicdo de um Mercado Ibérico da Energia Eléctrica, assinado em Santiago de Compostela em 1 de Outubro
de 2004.

37 Processo Comissdo Europeia COMP/M.1853 EDF/EnBW, decidido em 7.2.2001.
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170.

171

172.

173.

174.

175.

176.

O preco desse direito é valorizado ao preco do leildo. Ao exercicio do direito
associa-se um preco de exercicio que reflecte os custos variaveis de producao da
central que é cedida em leildo. O prego final da energia corresponde assim a

soma do prego de exercicio com o preco do leildo.

.No fundo, o produto adquirido &, essencialmente, um direito de opgdo, no

horizonte temporal de maturidade do produto leiloado - trimestral, semestral ou

anual.

Em Junho de 2007, a REN Trading, relativamente as centrais que permaneceram
vinculadas a CAE, realizou o primeiro leildo de capacidade virtual, respeitante a
100 MW de capacidade de produgao. O segundo leildo concretizou-se em
Setembro de 2007 relativo a 140 MW.

Em 2008, foram realizados dois leildes, envolvendo tanto a REN Trading como a
a EDP. No primeiro leildo, realizado em Janeiro, foram oferecidas opgbes de
compra de carga base correspondentes a uma capacidade de 300 MW em
diversos horizontes temporais. Ja no segundo leildo de 2008, realizado em
Margo, foram oferecidos 200 MW para entrega no segundo e terceiro trimestres
de 2008.

Em ambos os leildes realizados em 2008 qualificaram-se 10 participantes, a
maior parte dos quais tratando-se de empresas sem comercializacdo em
Portugal. O interesse desses participantes podera ter sido a mera arbitragem
face aos precos do mercado diario. Esta suposicdo é tanto mais reforgada
quando a tarifa regulada pela ERSE em 2008 teve por base um preco grossista
da electricidade de 50 €/MWh, valor inferior aquele a que os participantes
adquiriram os direitos nos dois leildes. No fundo, os VPP adquiridos nao
permitiram, a quem os adquiriu, apresentar, em diversos segmentos da procura,

precos ao consumidor final melhores do que aqueles da tarifa regulada.

Os VPP leiloados em Portugal, embora ndo permitindo uma entrada viavel no
retalho, permitiram, eventualmente, a realizacdo de ganhos de arbitragem. De
facto, em 2008, os pregos grossistas apresentaram-se consistentemente em

valores superiores aos custos de aquisicao grossista estimados nas tarifas.

A avaliagdo da eficacia do instrumento VPP de energia eléctrica tem sido o
objecto de analise por varias entidades. Em Espanha, a Comisién Nacional de

Energia (CNE), a entidade reguladora do sector em Espanha, promoveu
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177.

178.

179.

180.

recentemente a avaliacdo da aplicacdo dos VPP implementados no mercado

Espanhol de produgdo de energia eléctrica,.

Segundo a CNE, sendo o propdsito deste instrumento a mitigacdo do poder de
mercado, a experiéncia do uso de VPP produziu resultados aquém dos
esperados. De facto, a avaliagdo conduzida pela CNE assinala que ndo existem
sinais de que os precos tenham baixado em consequéncia da aplicagcao dos VPP.
Com efeito, os pregos finais dos VPP tendem a reflectir os pregos grossistas no

momento em que sao realizados os leildes.

As criticas fundamentais apontadas pelo estudo da CNE relacionam-se com a
dimensdo limitada dos periodos de entrega, a repeticao frequente dos leildes e a
reduzida antecedéncia face ao momento de entrega do produto leiloado. De
facto, estes factores tendem a originar precos em leildo que em pouco se

distinguem dos que se verificam no mercado grossista.

A CNE assinala, ainda, que os VPP ndo tém sido utilizados pelos agentes para se
tornarem concorrentes efectivos, nomeadamente no mercado de retalho,
fendbmeno que se assinala igualmente em Portugal. Em Portugal poder-se-a

acrescentar, ainda, a capacidade reduzida leiloada pelo incumbente nacional.

Este estudo da CNE refere, ainda, a existéncia de algum cepticismo a nivel
Europeu sobre a real eficacia dos VPP para assegurar precos de mercado mais

competitivos.

4.6 Producao em Regime Especial

181.

182.

A Producdo em Regime Especial, como a prépria designacdo alude, consiste num
regime protegido de producao, onde se englobam a producgao de electricidade a

partir de fontes renovaveis (edlica, mini-hidrica, biomassa) e de co-geracéo.

Por se entender que estas formas de producao produzem externalidades
positivas para o sistema (redugdo de emissdes de CO,, reducdo da dependéncia

do petrdleo e aumento da eficiéncia energética) e, em geral, apresentam custos

38 CNE, “Informe de Valoracién Preliminar sobre las Subastas de Emisiones Primarias de Energia y CESUR”, 14 de Janeiro
de 2008.
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183.

184.

185.

186.

médios de producdo superiores®® aos das tecnologias térmica e hidrica
convencional, foram desenhados modelos de venda da energia PRE no sentido
de viabilizar a sua entrada no sistema eléctrico. Sem essas garantias a maior

parte das tecnologias da PRE ndo seria viavel em regime de mercado.

Em Portugal, a PRE é vendida segundo um regime de compra garantida pelo
CUR, i.e. toda energia que ¢é injectada pelos produtores PRE na rede é comprada
com base em tarifas administrativamente fixadas. A necessidade de garantir a
viabilidade financeira das instalagdes PRE determina que estas sejam vendidas
ao CUR com pregos significativamente mais altos do que o prego de mercado, o

que origina um sobrecusto a suportar pelos consumidores.

Embora, o regime especifico de transacgdo desta energia em Portugal ndo seja
afectado pela criagdo do MIBEL, na realidade, a PRE possui uma importancia nao
negligenciavel no desempenho do mercado. De facto, a EDP/CUR, que
representa, no periodo analisado, aproximadamente 90% do consumo de
electricidade, dirige ao mercado uma procura que corresponde a diferenga entre
a procura real dos seus clientes e a producao PRE, que satisfaz parcialmente

essas necessidades de aprovisionamento.

Nessa medida, quanto maior a producdo PRE menor a procura no mercado de
electricidade. De onde decorre que, tudo o resto constante, a uma maior
producdo PRE corresponde um preco grossista da electricidade mais baixo*°

(assumindo que a curva de oferta é positivamente inclinada).

Apesar do efeito pro-competitivo reconhecido a PRE, importa notar que a
formacgdo directa do preco grossista em mercado continua a ser determinada
pela producdo térmica e hidrica convencional*’. Por outro lado, muita da
eventual pressdao concorrencial que a PRE pode exercer € comandada por
condigOes naturais (intensidade do vento, caudal dos cursos de dgua e exposicao

solar) e ndo por objectivos de natureza comercial.

3 N&o obstante os custos varidveis em muitas tecnologias apoiadas no dmbito da PRE serem nulos, o investimento
especifico por MW instalado é substancialmente superior ao das tecnologias convencionais. Resultam assim custos
médios de produgdo mais elevados do que os verificados nas tecnologias convencionais.

40 Se

a PRE contribui para precos grossistas mais baixos, traréd um efeito indirecto de redugdo de custos de aquisigdo

grossista. Assim, na analise do sobrecusto da PRE deverd pesar-se ndo apenas o impacte directo medido na diferenga de
pregos entre as tarifas PRE e os precos de mercado. .A nogdo de sobrecusto deverd incorporar estes dois efeitos.

41 por exemplo, em Espanha, onde a maior parte da producdo de origem edlica é vendida directamente em mercado, ndo se
verificam efeitos directos na determinagdo do prego. Como assinala o IESE, apesar da PRE, durante os primeiros 8 meses
de 2008, ter contribuido com 23% da produgdo apenas fixou o prego em 2% das horas. Ver Federico G., Vives, X., e
Fabra, N,, IESE SP-SP Report on Competition and Regulation in the Spanish Gas and Electricity Markets, Novembro de
2008.
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187. A energia de PRE produzida em 2007 equivaleu a 10.156 GWh, no qual a co-
geracdo e eodlica em conjunto representaram 86,4%. A PRE, no ano de 2007,

satisfez 20% do consumo de electricidade em Portugal.

188. Em finais de 2007, a capacidade instalada em meios edlicos era proxima dos
2000 MW. No horizonte 2010/11, encontra-se projectado um crescimento da
capacidade instalada em parques edlicos para um total de 5150 MW e uma
capacidade total no regime PRE da ordem dos 8195 MW, Atingida essas
capacidades, a producao anual veiculada para a rede a partir de aerogeradores
deverd ascender a 9.500 GWh e a PRE total deverd ascender a 20.300 GWh.
Face & procura prevista nesse horizonte temporal*®, o sistema PRE deverd

satisfazer pelo menos 1/3 da procura anual.

4.7 Novas licencas de producao

189. Na primeira metade da presente década, com a perspectiva da criagdo de um
mercado ibérico da electricidade e a progressiva liberalizagdo do mercado
Portugués de electricidade, varios agentes iniciaram diligéncias no sentido de

instalarem capacidade de producdo de energia eléctrica em Portugal.

190.Como nos restantes mercados Europeus, assinala-se a preferéncia pela
tecnologia de ciclo combinado, que se caracteriza pelo custo relativamente baixo
de investimento - comparado com as tecnologias térmica a carvao ou hidrica
convencional - e pelo reduzido tempo de construgdo - entre dois a trés anos,
dependente dos prazos de entrega dos equipamentos geradores pelos

respectivos fabricantes (Alstom, GE, Siemens, Mitsubishi, etc.).

191. Por outro lado, o elevado nivel de eficiéncia térmica — i.e. a percentagem de
conteldo energético contido no combustivel que é convertido em energia
eléctrica — que caracteriza a tecnologia de ciclo combinado, conjugado com a
utilizagdo de gas natural como combustivel, traduz-se em menores custos de

producdo e baixos niveis de emissées poluentes.

42 Vide Resolugdo de Conselho de Ministros n.° 1/2008, de 4 de Janeiro, que aprova o Plano Nacional de Atribuigdo de
Licengas de Emissdo relativo ao periodo 2008-2012.
43 Idem.
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192.

193.

194.

195.

196.

197.

O primeiro agente a investir em Portugal no designado “Sistema Eléctrico Ndo
Vinculado” (SENV) foi a EDP, com a central do Ribatejo, cujos grupos geradores

entraram em servigo entre 2003 e 2005.

Varios outros agentes iniciaram diligéncias no sentido de licenciarem nova
capacidade de producdo**, nomeadamente a GALP (Sines) e a Tejo Energia
(Abrantes) em 2002, seguidas pela Iberdrola (Figueira da Foz) e Gas Natural
(Sines) em 2004. Em 2004, a EDP iniciou diligéncias no sentido de instalar
capacidade adicional na Figueira da Foz e em Sines, sendo que nesta ultima

localizagdo, juntamente com a Endesa.

A maior parte dos pedidos de ligacao a rede, concentraram-se, assim, em
apenas duas localizagbes: Sines (GALP, EDP, Endesa, Gas Natural) e Figueira da
Foz (EDP e Iberdrola).

Com efeito, na medida em que os investidores tém de custear a ligagdo as redes
de transportes de electricidade e de gas natural, tendem a procurar os locais
servidos por ambas as redes. Por outro lado, a proximidade da agua, como fonte
de refrigeracao, constitui factor adicional na escolha de localizacdo. Os impactos
ambientais (no ruido, na paisagem, etc.) deste tipo de equipamentos suscitam
restricbes adicionais na localizacdo junto a espacgos urbanos. O nimero de locais
onde sera possivel instalar este tipo de equipamentos €&, assim, limitado, sendo
identificados nos planos de expansao do sistema electroprodutor elaborados pela
REN.

Perante uma capacidade limitada de recepcao da rede de transporte de energia
eléctrica, a concorréncia de pedidos para uma mesma ligacdo suscitou
dificuldades de apreciacdo a luz da legislacdo em vigor a altura®® em que

entraram os diversos pedidos de apreciacdo®.

Por outro lado, a determinagdo de uma reserva de capacidade de 800 MW no né
de Sines* para a construgdo da futura central a carvdo de baixo nivel de

emissdes*® limitou, adicionalmente, a capacidade de recepcdo da rede de

4 Vide a este respeito o Parecer do Conselho Consultivo da PGR Ref. P000662005, de 25-07-2005, publicado em 31-08-
2005, disponivel em http://www.dgsi.pt/pgrp.nsf/0/a18642f7ec43386b8025700b002fae9c?OpenDocument.

45 Decreto-Lei n°® 312/2001, de 10 de Dezembro.

46 Refira-se que o D.L. n.° 172/2006 veio dar resposta as situaces de concorréncia de pedidos de ligacdo, nomeadamente
através dos critérios enunciados no artigo 12.° e artigo 13.°, onde se admite a figura do concurso, mediante oferta por
carta fechada, para a atribuigdo da capacidade de recepgdo da rede de transporte.

47 Conforme previsto no n.° 2, alinea c) do artigo 6.° do D.L. n.° 172/2006, de 26 de Agosto, e pela Portaria n® 1074/2006
de 3 de Outubro.

48 Segundo a REN, no Relatério IESOE, de 5 de Dezembro de 2008, admite-se a instalacdo dessa central de demonstracéo a
partir de 2015.
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198.

transporte atribuivel aos 4 operadores que para ali concorriam. Apenas em
Abrantes, onde a Tejo Energia concorreu isoladamente, ndo se assinalou

concorréncia de pedidos para uma mesma ligagao.

Em resultado das restricdes identificadas, apenas foi licenciada uma parte dos
pedidos iniciais, sendo preteridas as solicitacdes da EDP, Endesa e Gas Natural,

todas em Sines.

Tabela 5: Licencgas para a instalacao de novas centrais de ciclo combinado

199.

200.

201.

em Portugal e datas previstas para a respectiva entrada em servico

. Ano estimado
Empresa Localizacao Capacidade de entrada em
Mw .
Servico

EDP Figueira da Foz 800 2009
Iberdrola Figueira da Foz 800 2013
GALP Sines 800 2012
Tejo Energia (Endesa/International Pego 800 2010/2011
Power)

Fonte: Ministério da Economia e Inovagdo, REN*

Entre finais de 2006 e meados de 2007, os agentes concluiram os processos de
licenciamento das respectivas centrais de ciclo combinado sendo que, de acordo
com informacdo publicada pela REN®, a EDP devera a ser a primeira a instalar a
nova capacidade licenciada, ao passo que as restantes centrais deverdo entrar

em servico entre finais de 2010 e 2013.

A entrada em servigo do conjunto de centrais, em particular os projectos da
GALP, Iberdrola e Tejo Energia, dara um contributo assinalavel para a redugdo

da concentragao na producao de electricidade em Portugal.

Durante o ano de 2007 foi anunciado pelo Governo o Plano Nacional de
Barragens com Elevado Potencial Hidroeléctrico (PNBEPH)>!, prevendo um total
de 11 novos aproveitamentos hidroeléctricos. De acordo com 0S coNncursos
realizados ja durante o ano de 2008, foram atribuidas a trés operadores (EDP,
Iberdrola e Endesa) concessdes da utilizacdo do dominio publico hidrico para

novos empreendimentos hidroeléctricos, cuja entrada em servico devera ocorrer

4 REN, IESOE - Interligacdo Eléctrica do Sudoeste da Europa, 412 Reunido[Maio 2008 - Setembro 2008], 5 de Dezembro
de 2008.

50 1dem.

51 INAG/DGEG/REN, Plano Nacional de Barragens com Elevado Potencial Hidroeléctrico, Novembro de 2007, disponivel em
www.inag.pt
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em meados da proxima década, atento os prazos de licenciamento e construcdo

mais dilatados desta tecnologia.

202. Nestes termos, a partir de finais de 2010, perspectivam-se alteracdes
importantes na estrutura da oferta na producdo em regime ordinario de energia

eléctrica em Portugal.

4.8 Capacidade de interligacao

203. No protocolo celebrado entre os Governos de Portugal e Espanha para a criagao
do MIBEL®?, de finais de 2001, foi desde logo previsto um conjunto de projectos
de reforco da interligacao eléctrica entre Portugal e Espanha. O plano de
reforcos que foi desenhado em 2001 e concluido em 2008, visava duplicar a

capacidade de interligacao entre os dois paises.

Tabela 6: Capacidade de intercambio com os reforgos de rede previstos no
acordo entre Portugal e Espanha relativo a criacdo do MIBEL

Sentido Estacdo Capacidade de intercambio (MW)
do ano 2002 2004/2005 2007/2008
Inverno 600-850 1390-1545 2100-2330
Portugal-Espanha .
Verao 550-750 1200-1375 1680-1920
Inverno 750-1050 1000-1225 1700-2080
Espanha-Portugal .
Verao 600-850 1250-1250 1610-1980

Fonte: REN e REE>3

204. O reforco da capacidade de interligacdo permite aumentar a producao nacional
que pode ser substituida por importacdes. Desse modo, aumenta a pressao
concorrencial externa sobre os agentes com capacidade de producdao em regime

ordinario residente em Portugal.

205. Foram, entretanto, anunciados novos reforgos para um horizonte posterior a
2010 onde se visa alcancar a meta dos 3000 MW de capacidade de importacao.
Segundo a REN e REE, apenas se concluirdo os investimentos que permitirdo
atingir uma capacidade de 3000 MW em 2013/2014>.

52 Protocolo de colaboracdo entre as administragdes Espanhola e Portuguesa para a criagdo do mercado ibérico da
electricidade, Madrid, 14 de Novembro de 2001, disponivel em www.erse.pt.
53 REN/REE, “Mercado Ibérico de Electricidade, Boletim de evolugdo do estado das interligagbes”, Dezembro de 2004.

54 Vide “Capacidade indicativa de interligacdo para fins comerciais para 2007 - Relatério Técnico”, disponivel em
www.ren.pt, e http://www.cne.es/cne/doc/mibel/01%20REE%20Jornadas%20MIBEL-Interconexiones.ppt.
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206.

Para uma analise da relacdo entre capacidade de importacdo e procura em

mercado vide o ponto 6.3 do presente relatério.

4.9 Licencas de CO,

207.

208.

209.

210.

211.

212.

As centrais termoeléctricas encontram-se entre as principais instalagdes

emissoras de gases com efeitos de estufa.

No quadro da politica europeia de combate as alteragGes climaticas,
enquadrando os compromissos assumidos pelos paises da Unido Europeia no
ambito do protocolo de Quioto, foi instituido o regime europeu de comércio de

emissoes de CO,.

Este mecanismo assenta em planos nacionais de atribuicdo de licencas, em que
cada Estado-membro decide o montante de licengas a atribuir a cada
empresa/instalacdo emissora. Na maioria dos paises europeus, as licencas de
CO, foram atribuidas as empresas a titulo gratuito e com base no histoérico de

emissOes de cada instalagao.

As licencas de emissdo de CO, sdo transaccionaveis em mercado pelos seus
detentores. Os agentes que emitam CO, devem garantir que possuem as
licencas necessarias as emissdes que realizam. As empresas que emitam menos
emissdes que as atribuidas podem vender o excesso de licengas, realizando um
beneficio econdmico. Pelo contrario, quando uma empresa se encontra em défice
de licengas atribuidas deve adquirir em mercado o remanescente. A introdugdo
de um preco para as emissdes visa racionalizar as decisdes dos agentes em

matéria de emissdes de CO,.

Refira-se que o regime de comércio de emissdes entrou em vigor em Janeiro de
2005 com base numa afectacdo de licencgas as instalagbes emissoras que cobriu
o periodo 2005-2007.

Durante este primeiro periodo, em particular até a divulgacdo do relatério das
emissdbes de CO, por Estado-membro de 2005, os precos das licengas
mantiveram-se elevados. Com a divulgacdo pela Comissdo Europeia®, em Abril
de 2006, das emissdes verificadas em 2005 pelos Estados-membros, e a

constatacdo de que estas haviam sido inferiores as licengas atribuidas, da-se

55 Vide “Report on the Energy Sector Inquiry”, Comissdo Europeia, Janeiro de 2007.
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uma quebra significativa da cotagdo do CO,, que se manteve até ao fim do

primeiro periodo de aplicagdo do regime de comércio de licengas.

213. Durante o segundo semestre de 2007, a cotacdo das licencas de emissdo

inclusivamente proxima de zero.

€/ton CO2

Fonte: Reuters

o

Grafico 9: Cotacdo internacional spot do CO,
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foi

0Ss precos grossistas da electricidade, em

no segundo semestre de 2007 foi,

desse modo,

negligenciavel, atento o reduzido valor das licencas detidas pelas empresas

produtoras de energia eléctrica. Essa conclusdo ndo é extensivel ao ano de

2008, tendo em conta que no segundo periodo, as licencas atribuidas a titulo

gratuito a instalagdes emissoras de CO;, na Europa cairam significativamente.

Tabela 7: Licencas de emissdo de CO, atribuidas as centrais em regime
ordinario em Portugal

Periodo Periodo Variacio
Centrais 2005-2007 2008-2012
(ton COz/ano) (ton COz/ano) %

Carvio Pego Tejo Energia 3.501.434 2.723.011 -22,23%
Sines (EDP) EDP 7.837.380 5.833.317 -25,57%

CCGT Ribatejo EDP 2.019.570 1.423.103 -29,53%
Tapada do Outeiro Turbogas 2.600.858 1.198.020 -53,94%
Carregado EDP 1.088.575 377.234 -65,35%

Fuel Barreiro EDP 253.048 138.977 -45,08%
Setubal EDP 2.505.210 1.118.999 -55,33%

Fonte: Agéncia do Ambiente
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215.

216.

217.

218.

De facto, no segundo periodo de aplicacdo do regime de comércio de emissdes,
que cobre o periodo 2008-2012, os planos nacionais de atribuicdo de licengas
notificados a Comissdo Europeia sofreram ajustes no sentido de reduzir as

licengas atribuidas.

Esta reducdo repercutiu-se no sector eléctrico nacional (vide Tabela 7), com
uma redugdo acentuada nas licengas atribuidas as centrais termoeléctricas
nacionais, em particular as de fuel, reflectindo os niveis de utilizacdo cada vez
mais baixos deste tipo de centrais. No que respeita as centrais de carga base
nacionais - carvao e gas natural - os valores atribuidos a partir de 2008 sdo,
inclusivamente, inferiores aos que tipicamente essas centrais emitem

anualmente.

O défice de licencas atribuidas a partir de 2008 teve, necessariamente, como
consequéncia a definicdo de um preco maior que zero, reflectindo a escassez
relativa das mesmas. O contrato forward de licencas de emissdo para entrega
em Dezembro de 2008 apresentou, em Janeiro do mesmo ano, valores médios
superiores a 20 €/ton, quando a cotacdo spot média no més anterior (Dezembro

de 2007) se situou em valores préoximos de zero.

A definicdo de um custo para o CO, emitido a partir de 2008 podera ter tido um
impacto assinalavel na formacdo dos pregos grossistas nesse ano. Contudo, é

matéria que ndo faz parte do presente relatorio.

5. Estrutura da oferta na comercializagao de electricidade

219.

220.

A EDP Servigo Universal assume o papel do CUR ao vender a energia eléctrica a
tarifa que é regulada pela ERSE. No mercado liberalizado concorrem a EDP
Comercial, a Iberdrola, a Endesa e a Union Fenosa, cujas ofertas de prego sao
livremente determinadas por estes agentes. Em 2007, o peso dos
comercializadores ndo ia além dos 10% do total, dado que a maioria dos

consumidores se mantinha na tarifa regulada, i.e. eram fornecidos pelo CUR.

Note-se que os consumidores sao livres de escolher entre o CUR e os
comercializadores que operam em regime de preco livre. Por outro lado, os
consumidores fornecidos por comercializadores em regime livre tém o direito de

regressar ao CUR. Decorre do exposto, que a auséncia de barreiras a mobilidade
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221.

222.

dos clientes determina que o mercado relevante de comercializacao englobe nao
sO a participacao dos comercializadores como a do CUR, como alias entendeu a

Comissdo Europeia na operagdo de concentracdo EDP/ENI/GDP>®,

A determinacdo regulatéria das tarifas exerce uma influéncia importante no
funcionamento do mercado liberalizado, no qual a tarifa regulada é vista como o
preco de referéncia para a negociagdo entre os comercializadores em regime
livre e os respectivos clientes. A actualizacdo somente anual das tarifas
reguladas tende igualmente a influenciar a duracao dos contratos no mercado
liberalizado bem como a periodicidade com que os comercializadores actualizam

0s respectivos precos.

A preferéncia dos consumidores pelas tarifas reguladas é justificada, em varios
segmentos de consumo, pelo facto destas serem mais favoraveis face aos
precos da energia em mercado, o que decorre da existéncia de subsidios
cruzados. O Grafico 10 permite verificar que nos segmentos de Muito Alta
Tensdo (MAT) e de Alta Tensdo (AT) - neste caso as opgoes tarifarias de Médias
e Longas Utilizacdes (MU e LU) -, bem como na Baixa Tensdao Normal (BTN
clientes domésticos) existem situacdes em que as tarifas reguladas se
encontram a niveis inferiores aos custos de fornecimento. Ao contrario, as
tarifas de Média Tensdo (MT) e Baixa Tensdo Especial (BTE) (comércio e
servicos) encontram-se acima dos custos de fornecimento. Foi nestes dois
ultimos segmentos que, historicamente, a comercializagdo liberalizada conheceu

maior desenvolvimento.

56 Caso Comissdo Europeia COMP/M.3440 ENI / EDP / GDP, decidido em 9.12.2004.
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Grafico 10: Tarifas de Venda Clientes Finais (TVCF) em Portugal em % de
tarifas aditivas (i.e. tarifas sem subsidios cruzados entre consumidores) em
2007 e 2008
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Fonte: ERSE*’

223.Por outro lado, o Comercializador de Ultimo Recurso, que foi previsto nas
Directivas do Mercado Interno da Energia Eléctrica com o objectivo de assegurar
a proteccdo dos pequenos clientes e dos clientes mais vulneraveis, fornece nao

apenas estes clientes como todo e qualquer cliente.

224. A perspectiva maximalista do principio de servigo publico universal contida na
actuacdao do CUR, conjugada com a existéncia de subsidios cruzados nas tarifas
reguladas e de défices e/ou desvios tarifarios®®, tém sido factores que limitam o

desenvolvimento da comercializagao em regime de mercado.

225. Ao advento do MIBEL associa-se o aumento das tarifas de acesso as redes, que
se relaciona com a introdugdao dos CMEC - parte dos custos relacionados com os
encargos fixos dos CAE, antes recuperados via tarifa de energia e poténcia,

foram transferidos para a tarifa de acesso as redes — e, ao mesmo tempo, o

57 ERSE, Estrutura Tarifiria em 2008, Dezembro de 2007.

8 por exemplo, em 2008, os precos da energia previstos nas tarifas reguladas estiveram significativamente abaixo dos
pregos efectivos verificados no mercado grossista, o que retirou viabilidade as ofertas dos comercializadores em
mercado, com excepgdo de algumas ofertas, como a oferta da EDP 5D dirigida ao segmento residencial.
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226.

227.

228.

229.

aumento do preco grossista da energia em mercado, sendo substancialmente
superior ao verificado em Espanha - de onde os comercializadores adquiriam
directamente a energia para fornecer a clientes finais.

Grafico 11: Quota de mercado na comercializacdo de electricidade a
clientes finais em Portugal
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Fonte: ERSE/OMEL

Em conclusdo, a competitividade dos comercializadores em mercado foi, assim,
significativamente afectada, o que explica o retrocesso da comercializagdo em
regime de tarifa livre, com o regresso dos clientes as tarifas reguladas, que se
verificou apos a criacdo do mercado diario do MIBEL e que se prolongou durante
todo o ano de 2008. Em resultado, verificou-se uma perda de quota de mercado

afecta a comercializagdo livre.

Em relacdo as tarifas do CUR, estas sdao desenhadas com o intuito de recuperar
todos os custos de fornecimento, incluindo o custo de aquisicao da energia em

mercado.

Sao determinadas no ano n-1 para vigorar no ano n, com base em estimativas
da procura e dos precos da energia em mercado. Caso existam desvios nas
previsdes e o encaixe financeiro das tarifas seja inferior aos custos de aquisicao
da energia no mercado grossista, entdo, no ano n+1 as tarifas sao calculadas no
sentido de retroactivamente recuperar esses desvios. Do mesmo modo, caso 0s
proveitos tarifarios sejam superiores aos custos de fornecimento resulta uma

devolucdo financeira ajustada nas tarifas do ano seguinte.

Resulta do exposto a auséncia de risco comercial na actividade do CUR. Nota-se

que, em geral, a EDP Servico Universal ndo tem incentivos para ser mais
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230.

231.

232.

233.

eficiente na cobertura de riscos de aquisicdo ou na adopcao das melhores

estimagbes para a procura que canaliza a mercado.

Em consequéncia, a participacdo da EDP Servigo Universal no OMIP limita-se aos
leildes obrigatdrios determinados pela legislagdo nacional®® e pelo quadro
regulatério do MIBEL®®. A reduzida participacdo deste agente no mercado a
prazo, dada a sua quota dominante no fornecimento de energia eléctrica a

clientes finais, tende a retirar liquidez ao mercado a prazo em Portugal.

Refira-se que estes aspectos ja mereceram reflexdo por parte da ERSE,
nomeadamente em consulta publica que promoveu em Junho de 2008°%!. Veja-se
a este respeito as referéncias que a ERSE realizou nessa consulta publica sobre
a necessidade de incentivar o CUR a cobrir o risco de prego nas suas compras de
energia; ou, ainda, a necessidade antevista pelo regulador de prever um
incentivo a redugdo dos custos com servigos de sistema associados aos desvios
em que o CUR incorre. Em geral, a EDP Servico Universal deve ser exposta,
ainda que parcialmente, ao risco, de forma a que tenha mais incentivo para a

gestao do risco.

Embora o diagndstico elaborado pela ERSE ainda ndo tenha traducdo material
em termos de introducdo de incentivos, importa referir que, na sequéncia da
Consulta Publica de Junho de 2008, a ERSE definiu, em termos de regulacdo, a
obrigagdo do CUR de apresentar anualmente ao regulador um relatério
justificativo das estratégias de aprovisionamento e de cobertura de risco
adoptadas para a satisfacdo dos consumos dos seus clientes (artigo 65.9 do

Regulamento de Relagbes Comerciais).

A intervengdo do CUR no futuro devera ainda ser revista, nos termos acordados
entre os Governos de Espanha e Portugal, em Braga, em Janeiro de 2008%. De
facto, em matéria de harmonizacao regulatéria, prevé-se a progressiva extingao
das tarifas reguladas. Destaca-se ainda, neste ambito, a Proposta do Conselho
de Reguladores do MIBEL para a harmonizagdao dos procedimentos de mudanca

de comercializador de energia eléctrica entre Portugal e Espanha.

5 Nos termos do artigo 7.9, n.° 4, alinea a), do Acordo de Santiago de Compostela, aprovado pela Resolugdo da
Assembleia da Republica n.° 23/2006, publicada em Diério da Republica de 23 de Margo, I Série., os leildes obrigatérios
tém como objectivo que os comercializadores de Ultimo recurso de Portugal e Espanha adquiram uma determinada
percentagem das suas necessidades no mercado a prazo gerido pelo OMIP. Essa percentagem foi fixada em 10% das
compras dos CUR.

50 Nomeadamente, os leildes CESUR.

61 ERSE; 25.2 Consulta Publica - Revisdo dos Regulamentos de Relacdes Comerciais e Tarifario do Sector Eléctrico, Junho de
2008.

62Vide Resolucdo da Assembleia da Republica n.° 17/2009, publicada no Diario da Republica de 23 de Margo, I Série.
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6. Os primeiros 6 meses de negociacao do MIBEL

6.1 Niveis de congestionamento e pregos

234. Como nota introdutoria refira-se que os precos objecto de analise na presente
seccdo correspondem aqueles que sdo formados no mercado diario do MIBEL.
Na comparagdo de pregos entre os dois paises ignoraram-se, assim, as
componentes referentes aos custos relacionados com servigos de sistema e
pagamentos de garantia de poténcia. Refira-se que o pagamento de garantia de
poténcia existe somente em Espanha, jé@ que em Portugal, este tipo de

pagamento, apesar de previsto®?, ainda ndo foi aplicado.

235.No segundo semestre de 2007, correspondente aos primeiros 6 meses de
negociacao do MIBEL, registaram-se congestionamentos na utilizacdo da
capacidade de importagdo a partir do sistema Espanhol em 80,6% das horas.
Daqui resultou que o mercado ibérico se separou em duas zonas de prego em

cerca de 80% das horas.

236. Os congestionamentos verificaram-se em 92,3% das horas no periodo das 1 as
8 horas. Ja no periodo das 9 as 24 horas, os congestionamentos verificaram-se,

apenas, em 74,7% do tempo.

237.Em resultado da ocorréncia frequente de congestionamentos, o0s precos
grossistas em Portugal foram, em média, cerca de 31% superiores aos pregos
em Espanha aquando da ocorréncia de congestionamentos, sendo idénticos na
auséncia de congestionamentos. Tal traduziu-se numa diferenca média diaria

superior a 23% no segundo semestre de 2007.

Tabela 8: Precos médios do Mercado Diario em Portugal e Espanha no
segundo semestre de 2007

Zonas de Espanha Portugal Dif %
preco (€/MWh) (€/MWh) °
Zona de prego o
Unico 51,2 51,2 0%
Separacéo de 40,0 52,4 31,0%
mercados
Total 42,2 52,2 23,4%

Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

63 Cfr. o artigo 33.°-A do Decreto-Lei n.° 172/2006, de 23 de Agosto, conforme aditamento via artigo 4.0 do Decreto-Lei
n.% 264/2007, de 24 de Julho.

54



~

AUTORIDADED\CONCORRENCIA

S —

Relatério sobre a formagdo dos precos grossistas da energia eléctrica em Portugal no segundo semestre de

2007

238. As disparidades entre os precos médios diarios nos dois paises sdo apresentadas

no Grafico 12, permitindo constatar que em todos os dias, os precos médios

didrios em Portugal diferiram daqueles que foram praticados em Espanha, o que

implica que ocorreram congestionamentos em todos os dias, mesmo que apenas

em algumas horas.

Grafico 12: Precos médios diarios para Portugal e Espanha durante o
segundo semestre de 2007

cent. €/ kWh
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Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.
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239.0 preco médio didrio Portugués foi inferior ao Espanhol em apenas um dia do

periodo amostrado. A diferenga percentual maxima no periodo representado

verificou-se quando o preco médio diario em Portugal excedeu o de Espanha em

63%.

Tabela 9: Precos médios mensais para Portugal e Espanha durante o
segundo semestre de 2007 (€/MWh)

Pais Julho Agosto Setembro Outubro Novembro | Dezembro
Portugal 46,8 43,7 43,6 46,3 59,1 73,5
Espanha 38,5 35,1 35,8 38,4 47,3 57,9

Dif. % 21,63% 24,55% 21,65% 20,62% 24,88% 26,92%

Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

240. Da Tabela 9 verifica-se, ainda, que a diferenca entre os pregos médios mensais

de Portugal e Espanha foi superior a 20%, em todos os 6 meses apds a entrada

em funcionamento do MIBEL, e que, mesmo no més em que em Espanha se

registou um preco médio mais elevado, designadamente o més de Dezembro de
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2007, esta diferenca percentual foi substancial, tendo, alids, registado o valor

mais elevado do periodo representado.

241. A descricdo dos precos médios horarios em Portugal e Espanha entre Julho e

Dezembro é apresentada no grafico seguinte.

Grafico 13: Preco Médio Horario em Portugal e Espanha no segundo
semestre de 2007

cent. Euro / kWh

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
Horas

O Média de Prego PT B Média de Prego ES

Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

242. No periodo das 1 as 8 horas, a diferenca entre os pregos médios dos dois paises
foi mais acentuada, situando-se em 29% (46 €/MWh vs 35,8 €/MWh), ao passo
que no periodo das 9 as 24 horas a diferenca de precos médios foi de 16,5%

(59,9 €/MWh vs 51 €/MWh), resultado de um menor nivel de congestionamento.

243. Analisando a evolucdo do nivel de congestionamento da capacidade de
importacdo de Espanha para Portugal nos ultimos anos, verifica-se que, apds a
criacdo do mercado diario do MIBEL, esse nivel aumentou tal como se pode

verificar na tabela infra.
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Tabela 10: Niveis de congestionamento na utilizagdo da capacidade de
importacao de Espanha para Portugal entre 2005 e 2007, em % das

horas®*

Més 2005 2006 2007
Janeiro 5,6 20,0 6,0
Fevereiro 8,9 19,8 7,4
Marco 5,7 7,8 3,5
Abril 10,8 1,1 32,1
Maio 15,7 6,2 72,0
Junho 18,6 18,6 40,4
Julho 39,9 32,0 75,0
Agosto 94,5 85,2 84,3
Setembro 88,8 38,6 81,5
Outubro 76,2 15,7 79,7
Novembro 21,8 1,5 77,2
Dezembro 10,9 0,0 86,0

Total 33,3 20,6 53

Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

244. Importa, desta forma, analisar as razdes que justificam este aumento do nivel

de congestionamento, com as consequéncias que se expuseram ao nivel da

formagao dos precos.

6.2 Transicao do regime do Sistema Eléctrico de Servico

Publico para o regime de mercado do MIBEL

245.0 aumento dos niveis de congestionamento coincide no tempo com o facto da

EDP ter assumido o controlo comercial das suas centrais antes vinculadas a CAE

- i.e. passou a controlar a sua oferta em mercado, do ponto de vista das

quantidades e dos precos que oferece — e com efeitos potenciais sobre as suas

margens, em particular na producdo que ndo é abrangida pelo mecanismo de

compensacao CMEC.

246. Antes de analisar os factores que conduziram a um incremento do nivel de

congestionamento interessa expor, sumariamente, as diferencas que foram

introduzidas com a criagcdo do mercado diario do MIBEL face ao modelo que

governou as relagdes grossistas na producdo de electricidade até essa data.

4 salientam-se, em negrito, os niveis de congestionamento no segundo semestre de 2007, i.e. 0os primeiros 6 meses de

negociagdao do MIBEL.
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Até a criagdo do MIBEL o sistema eléctrico Portugués compreendia dois
subsistemas, o Sistema Eléctrico de Servigo Publico (SEP) e o Sistema Eléctrico
Nao Vinculado (SENV).

O SEP, onde se concentrava o grosso da capacidade de producdo, assentava
num regime de agentes vinculados - no lado da oferta, os produtores,
vinculados por Contratos de Aquisicdo de Energia de venda exclusiva a REN e,
do lado da procura, os distribuidores vinculados - onde a EDP Distribuigao

concentrava a quase totalidade da procura.

O SEP era gerido segundo um sistema centralizado, minimizando os custos de
fornecimento para a procura prevista dos distribuidores vinculados. Essa gestao
competia ao designado Agente Comercial do SEP, funcao exercida pela REN,

enguanto comprador exclusivo dos CAE.

No ambito do processo de minimizagdo de custos, a REN contemplava a forma
como as trocas comerciais com o sistema vizinho Espanhol poderiam contribuir
para minimizar os custos de fornecimento, sendo inclusivamente incentivada a
esse comportamento pelo designado “"Mecanismo de Ganhos Comerciais”. Nestes
termos, a REN importava energia da pool/ Espanhola - em actividade desde 1998
- sempre que o preco de mercado Espanhol era inferior ao custo variavel da
central marginal necessaria a satisfazer a procura ou, pelo contrario, exportava
guando existia capacidade ndo utilizada com custos varidveis competitivos face

aos precos do mercado Espanhol.

O processo de optimizacdo que conduzia a minimizagdo dos custos de
fornecimento, e do qual resultava um determinado programa de trocas

comerciais com o sistema Espanhol, ndo era, porém, completo.

Por um lado, a legislacao sectorial permitia que os distribuidores vinculados,
essencialmente a EDP Distribuicdo, pudessem adquirir até 8% das suas
necessidades a outras entidades, o que contemplava a possibilidade da EDP

Distribuicdo realizar importacdes a partir do mercado Espanhol.

Por outro lado, os comercializadores ndo vinculados, i.e. em regime de mercado
e com liberdade de formatagdo dos precos de oferta a clientes finais,
aprovisionavam a sua energia no mercado Espanhol, utilizando por isso a

capacidade de importagdo®.

55 Em 2005, os comercializadores em regime de mercado chegaram a servir cerca de ¥ da procura nacional.
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254. Cumpre notar que o facto dos CAE contemplarem o fornecimento exclusivo a
REN impedia os comercializadores de se aprovisionarem directamente junto das
centrais vinculadas, razao pela qual se entendeu a necessidade da sua extingao

antecipada para promover o desenvolvimento do mercado liberalizado.

255. Por ultimo, as centrais do SENV, que ndo estavam vinculadas a regimes de
fornecimento exclusivo, eminentemente a central de ciclo combinado do Ribatejo
e um conjunto de pequenas centrais hidroeléctricas, todas detidas pela EDP, ndo
faziam parte do processo de optimizacdo da REN, sendo elas mesmas também
potenciais utilizadoras das interligacdes, no sentido exportador, considerando a
possibilidade de venderem directamente na pool/ espanhola a produgdo de

energia eléctrica.

256.Com a criagdo do mercado didrio do MIBEL altera-se o regime de
aprovisionamento em mercado dos agentes comercializadores bem como o da
venda das centrais do extinto SENV e das centrais que viram cessados os seus
CAE.

257.Através do mercado diario, mediante ofertas de compra, qualquer
comercializador, seja a EDP Servico Universal, sejam o0s restantes
comercializadores, pode adquirir a energia eléctrica em mercado.
Alternativamente, os agentes comercializadores podem bilateralizar as relagdes

de aprovisionamento com produtores em Portugal ou Espanha.®®

258. Por seu lado, os produtores, seja a EDP, sejam as centrais da Tejo Energia e
Turbogas, cuja colocagdo em mercado é assegurada pela REN Trading, podem

também canalizar as suas ofertas de venda para o mercado.

259. 0 processo de encontro entre a oferta e procura em mercado é anénimo, i.e.
guem compra nao sabe a quem comprou, o mesmo se passando na venda. Com
o inicio do mercado diario, a capacidade de interligagdo, que antes era
partilhada por diferentes agentes, passou a ser gerida na integra pelo Operador
de Mercado Ibérico®’. Sendo as transaccdes em mercado realizadas de forma
anodnima, as importacbes ou exportacbes sao resolvidas pelos processos internos

de mercado de forma igualmente anénima.

5 A programacdo de contratos bilaterais de importacdo ou exportacdo exige a obtencdo de direitos de uso da interligacdo
em leildo. Até a actualidade ndo foi, ainda, realizado qualquer leildo explicito de capacidade de interligagdo.

57 Embora, em teoria, mediante a utilizacdo de direitos de uso da capacidade de importacdo/exportacdo, outros agentes
possam utilizar a capacidade de interligagdo.
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264.

Trata-se de uma mudanca importante face ao modo como a interligagdo era
utilizada no contexto prévio a criagcdo do mercado diario do MIBEL - na qual
competiam pela sua utilizagdo varios utilizadores (o agente comercial do SEP, a
EDP Distribuicdo e os comercializadores do SENV, ou as centrais do SENV, que
podiam exportar para o mercado Espanhol) com motivacdes nao
necessariamente coincidentes. Quando se formavam congestionamentos estes
eram geridos através de critérios de alocacdao da capacidade existente mediante

critérios pré-rata.

Decorre do acima exposto que, embora um dos factores da utilizagdo da
capacidade de importacao do processo de optimizagao conduzido pela REN fosse
determinado pela diferenga de custos entre as centrais nacionais vinculadas e os
precos de mercado em Espanha, como sucede com os principios subjacentes ao
funcionamento do mecanismo de separagdao de mercados, ndo se encontra
garantida uma comparabilidade perfeita entre os niveis de trocas comerciais

entre Portugal e Espanha antes e depois da criagdo do mercado diario do MIBEL.

Com efeito, a alteragdo do modelo de mercado, com a extingdo dos CAE e das
funcGes do Agente comercial do SEP na optimizacdo do sistema publico e a sua
substituicdo pelo mercado diario do MIBEL, assente no mecanismo de separagdo
de mercados, introduziu uma quebra estrutural no modo como se programam as
trocas de energia entre os dois sistemas eléctricos, tal como exposto nos

paragrafos 247 e seguintes.

Sendo o factor fundamental para a determinagdo do nivel de utilizacdo da
capacidade de importacdo a diferenca de pregos grossistas entre Portugal e
Espanha, serd entdo (til analisar os factores que poderdo fundamentar as

diferencas de precos que foram evidenciadas no ponto 6.1.

Nos préximos pontos analisam-se estes factores, contextualizados no segundo

semestre de 2007, em particular:
» A evolugdo da capacidade de importacao.
+ As diferengas de mix produtivo entre Portugal e Espanha.
« A evolugdo do regime hidroldgico.
« A evolugdo do nivel de concorréncia no mercado Espanhol.

A relagdo entre os precos de oferta das centrais em mercado e os

custos variaveis de produgdo de energia eléctrica.
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« As paragens técnicas de centrais térmicas a carvao e gas natural

+ Os desvios de previsdao entre a procura em mercado diario e a procura

real

6.3 Evolucao da Capacidade de Importacao

265. A capacidade de interligacdo entre o sistema eléctrico Portugués e Espanhol tem
vindo a ser progressivamente aumentada, como ja referido no ponto 4.7, em
linha com os reforgos de rede introduzidos pela REN e REE ao longo da presente
década.

266. Os valores da capacidade de importagdo alcancados em 2007 - vide Grafico 14 -
sdo claramente superiores aos assinalados em 2001. Porém, observa-se que os
valores atingidos em 2007 sdo inferiores aos obtidos em 2005 e 2006. De facto,
observa-se que o valor maximo da capacidade de importacdo, em 2007, atingiu
os 1600 MW, ao passo que nos anos anteriores foram atingidos valores

superiores a 1600 MW numa percentagem significativa do tempo.

Grafico 14: Capacidade de importagdao (cap-iMP) entre 2001 e 2007 no
sentido Espanha-Portugal (MWh)
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Fonte: REN, Caracterizacdo das Interligagdes, em 31 de Dezembro de 2007.
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Os valores de capacidade de interligacdo disponivel para fins comerciais sdo
calculados antecipadamente ao momento em que ocorre o transito da energia
eléctrica entre os dois paises, sendo publicados na pagina de Internet da REN e
da REE. As previsdes em horizontes mais distantes do momento actual baseiam-

se em perfis médios de utilizacdo do sistema electroprodutor.

As previsGes de capacidade disponivel para fins comerciais para o horizonte do
proximo més ou semana, e as que sdo efectivamente utilizadas para efeitos da
programacdo das transaccbes, baseiam-se em cenarios que reflectem uma
maior aproximacdo as condices reais de utilizacdo do sistema eléctrico. Nessa
medida, tende a existir uma diferenca entre aquelas que sdo as estimativas da
capacidade de interligagao publicadas para o ano seguinte (ou aquelas que sao
publicitadas quando se analisam potenciais reforcos de rede de interligagao), e

aguelas que, na pratica, efectivamente se verificam.

De facto, e em geral, como refere o North American Electric Reliability Council,
enquanto que "as capacidades de interligacdo entre dois sistemas s&o
geralmente referenciadas, é entendido por aqueles que as determinam, e
aqueles que as usam, que estas capacidades sao apenas aproximacbes para um
conjunto de condicoes especificas, e ndo valores firmes que se aplicam em todos
0s momentos. Desta forma, um valor para a capacidade de interligacdo deve ser
visto mais como um valor tipico ou um valor médio. A capacidade efectiva em

cada momento poderd ser consideravelmente mais elevada ou mais baixa.”™®

Decorre do exposto, que os valores determinados para a capacidade de
interligagdo para fins comerciais ndo sdo constantes. Por razdes técnicas
(temperatura, controlo de voltagem, consumo de energia reactiva, défice de

geracgao), a capacidade de interligacao varia ao longo do ano.

Neste mesmo sentido aponta a informagao constante da Tabela 11, relativa ao
comportamento da capacidade de importacao durante o segundo semestre de
2007, onde se nota que a capacidade média mensal variou entre 1262 MW em
Outubro e 911 MW em Julho.

58 “While "transfer capabilities" between one system and another are often quoted, it is understood by those who determine
them, and those who use them, that these capabilities are approximations for a specific set of conditions and not firm
values that apply at all times. Therefore, a published "transfer capability" should be regarded more as a typical or
average value. The actual capability at any moment may be considerably higher or considerably lower.” North American
Electric Reliability Council 1989 Reliability Assessment, September 1989, p. 41.
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Tabela 11: Capacidade de importacdo média no segundo semestre de 2007

MwW)
Hora Julho Agosto Setembro Outubro Novembro Dezembro Méqi?
Horaria
1 874 1.000 1.173 1.219 1.190 1.035 1.081
2 987 1.000 1.343 1.368 1.460 1.313 1.243
3 1.006 1.000 1.380 1.390 1.500 1.368 1.272
4 1.006 1.000 1.380 1.390 1.500 1.368 1.272
5 1.006 1.000 1.380 1.390 1.500 1.368 1.272
6 1.006 1.000 1.380 1.390 1.500 1.368 1.272
7 1.006 1.000 1.380 1.390 1.500 1.368 1.272
8 923 1.000 1.247 1.271 1.277 1.168 1.146
9 897 1.000 1.210 1.235 1.230 1.053 1.103
10 897 1.000 1.207 1.223 1.070 953 1.057
11 884 1.000 1.207 1.223 920 924 1.026
12 884 1.000 1.207 1.223 920 924 1.026
13 884 1.000 1.207 1.223 920 924 1.026
14 884 1.000 1.207 1.223 920 995 1.038
15 884 1.000 1.207 1.223 1.070 1.077 1.076
16 884 1.000 1.207 1.213 1.230 1.106 1.105
17 884 1.000 1.207 1.213 1.230 1.106 1.105
18 884 1.000 1.207 1.213 1.070 1.024 1.065
19 861 1.000 1.170 1.200 687 832 959
20 865 1.000 1.173 1.213 667 842 960
21 865 1.000 1.173 1.216 687 845 965
22 865 1.000 1.183 1.216 873 845 997
23 865 1.000 1.183 1.216 1.023 960 1.040
24 865 1.000 1.183 1.216 1.183 1.042 1.080
h':l"::s'zl 911 1.000 1.242 1.262 1.130 1.075 1.103

Fonte: OMEL, Tratamento da AdC.

272.Como € possivel notar na Tabela 11, a capacidade de importagcdo varia,

igualmente, durante o dia. No periodo em analise, a capacidade de importacdo

correspondeu a um valor médio de 1230 MW durante o periodo das 1 as 8

horas, ao passo que a capacidade entre as 9h e as 24h correspondeu a 1039

MW.

273. Durante o segundo semestre de 2007, a capacidade de importagdao por hora no

sentido Espanha-Portugal registou um elevado desvio padrdo, chegando em

determinados periodos, por razdes técnicas do lado Espanhol® a atingir um

valor de zero.

59 Défice de geracao registado pela REE, em virtude de um volume elevado de capacidade de geracdo em Espanha ter sido
declarada indisponivel.
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Tabela 12: Estatisticas referentes a capacidade de importacdo no sentido

Espanha-Portugal, durante o segundo semestre de 2007
Periodo Média Maximo Minimo Desvio Padrdao Coeficiente
(MWh) (MWh) (MWh) (MWh) de Variacao
9-24 horas 1039 1600 0 307 30%
1-8 horas 1229 1600 500 249 20%

Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

274. Estas ocorréncias incidiram em particular nos meses de Novembro e Dezembro
de 2007. A reducdo para zero da capacidade de importacdao nesses meses
contribuiu para um retrocesso da média dos meses de Novembro e Dezembro
assinalada na tabela. Os valores médios mensais para estes 2 meses sdo

inclusivamente inferiores aos periodos homologos dos dois anos anteriores.

275.As redugbes da capacidade de importacdo no sentido Espanha-Portugal
resultaram em indisponibilidades de importagao para os meses de Novembro e
Dezembro que se ilustram no Grafico 15.

Grafico 15: Indisponibilidades na capacidade de importagcdo nos meses de
Novembro e Dezembro (MW)”°
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Fonte: REN. Tratamento de dados pela AdC.

276. Para avaliar o impacto destas restrigcdes sobre o preco de equilibrio foi realizada
uma simulagdo em que foi adicionado a curva de oferta de cada hora um bloco
correspondente a quantidade restringida na capacidade de importacdo ao prego

do mercado Espanhol. Posteriormente, foi verificado se alguma da procura para

70 O gréfico representa os valores de capacidade de importacdo previstos que, em virtude, de problemas de rede ou de
equipamento de geragdo em Espanha, foram anulados.
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efeitos de bombagem seria casada ao novo prego, 0 que nunca se observou vir a

acontecer.”!

277. A simulacao permitiu perceber que, caso nao tivessem ocorrido estas quebras na
capacidade de interligacdo, o preco médio em Portugal, no segundo semestre de
2007 teria sido de 51,9 €/MWh, ou seja, 0,5% inferior ao efectivamente
verificado. Se apenas considerarmos os meses de Novembro e Dezembro, meses

em que estas restrigdes se verificaram, os precos teriam sido 1,25% inferiores.

278. Apesar das limitacdes supra identificadas, assinala-se que a capacidade de
importacdo, comparada com a procura nacional que foi a mercado no periodo
em analise (i.e. o consumo dos clientes finais deduzido da PRE comprada pela
EDP Servigo Universal) foi significativa, chegando em cerca de 9% do tempo a
cobrir mais de 40% da procura. Assinala-se, ainda, que em 74% do tempo o
racio entre a capacidade de importacdo e a procura no mercado diario foi

superior a 20%.

Grafico 16: Histograma do racio capacidade de importacdo/procura (MD) e
ocorréncia de congestionamentos no sentido Espanha-Portugal no segundo
semestre de 2007
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Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC

279. Porém, conforme se constata do grafico seguinte, a possibilidade de substituir

uma percentagem relativamente elevada da producgdo nacional por importagdes

7! para uma melhor compreens&o da metodologia de simulagdo adoptada vide ponto 6.8.
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nao se revelou suficiente para anular as diferencas de pregos entre os dois

paises.

Grafico 17: Frequéncia da ocorréncia de Congestionamento em fungdo do
racio Capacidade Importacdo/Procura (MD) no segundo semestre de 2007
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Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC

280.

281.

De facto, o Grafico 17 indica que qualquer que seja o intervalo para o racio de
capacidade importacdo/procura considerado, a frequéncia com que se
registaram congestionamentos, no primeiro semestre do MIBEL, foi sempre

superior a 70%.

Resulta ainda, do grafico supra, que aumentos no racio capacidade
importacdo/procura ndo se traduzem, necessariamente, em redugdes de nivel de
congestionamento.  Note-se, por exemplo, que a frequéncia de
congestionamentos para valores do racio importacdo/procura da ordem dos 25-
30% - significando que a capacidade de importacao permitiria satisfazer entre
25 a 30% da procura total em Portugal - foi inferior a registada em momentos
nos quais este assumiu valores superiores. Veja-se, ainda, que quando este
racio registou valores entre 55% e 60%, houve sempre congestionamento
(sendo que, no entanto, a frequéncia com que se registaram racios desta ordem

foi muito reduzida).
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6.4 Diferencas de mix produtivo entre Portugal e Espanha

282.

O mercado Espanhol apresenta um mix produtivo diferente do nacional, com a
producao hidroeléctrica a ter um menor peso, sendo uma parte importante da
energia de origem nuclear’?. Em Espanha, a produgdo que ocupa os lugares de
carga base na ordem de mérito, a energia de proveniéncia nuclear, é mais

barata que a produgdo que ocupa essa mesma posicdo em Portugal, o carvdo.

Tabela 13: Estrutura da capacidade de producdo de energia eléctrica por

283.

284.

tecnologia em Portugal e Espanha no final de 2007

) Portugal Espanha
Tecnologia

MW % MW %
Hidroeléctrica 4582 32,6 16657 19,4
Nuclear 0 0,0 7.716 9,0
Carvao 1.776 12,6 11.357 13,2
Fuel/Gas 1.877 13,4 5.894 6,9
Ciclo Combinado 2.166 15,4 20.955 24,4
Regime Ordinario 10.401 74,1 62.579 72,8
Edlica 1.894 13,5 13.322 15,5
Resto Regime Especial 1.745 12,4 10.035 11,7
Total 14.040 100,0 85.936 100,0

Fonte: REN, REE

Em termos estruturais assinala-se, ainda, que o peso da produgdo com origem
em centrais de ciclo combinado a gas natural é superior em Espanha, sendo

aquela que com maior frequéncia marca o prego nesse mercado.

Em Portugal, assinala-se, por outro lado, um maior peso da producdo térmica
com origem em centrais de fuel. Com efeito, ndao obstante o peso reduzido das
centrais a fuel em Portugal - em 2007 essas centrais contribuiram com menos
de 3% da producao nacional - estas acabam por ter um peso importante na
formacao do prego durante o segundo semestre de 2007, em particular no
periodo das 9h as 24h.

72 Vide Decisdo da Comissdo Europeia M.3440 EDP/ENI/GDP, de 9/12/2004.
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285.

286.

287.

288.

289.

Tabela 14: Estrutura da producao de energia eléctrica em Portugal e

Espanha no final de 2007

. Portugal Espanha*
Tecnologia

GWh % GWh %
Hidroeléctrica 9.522 19,0 26.339 10,1
Nuclear 0 0,0 55.076 21,1
Carvédo 11.662 23,3 71.855 27,5
Fuel/Gas 1.268 2,5 2.384 0,9
Ciclo Combinado 10.494 21,0 68.137 26,1
Regime Ordinario 32.946 65,8 215.170 82,5
Edlica 4.002 8,0 26.368 10,1
Resto Regime Especial 6.154 12,3 29.413 11,3
Saldo Importador 7.488 15,0 -5.754 -2,2
Bombagem -540 -1,1 -4.377 -1,7
Total 50.050 100,0 260.820 100,0

Fonte: REN, REE

* Valores de producao sem deducgao de auto-consumos

Cada tecnologia apresenta custos variaveis de produgdo distintos, reflectindo
diferentes niveis de eficiéncia térmica e custos igualmente distintos da fonte

energética empregue na producdo de energia eléctrica.

Por exemplo, enquanto as centrais térmicas convencionais tém niveis de
eficiéncia que no limite atingem os 40%, i.e. transformam em energia eléctrica
apenas 40% do conteldo energético do combustivel consumido, as centrais de
ciclo combinado atingem niveis de eficiéncia proximos dos 60%, i.e., consomem
menos combustivel para produzir um mesmo nivel de producdo de energia

eléctrica.

Por outro lado, o carvdo -constitui, tipicamente, uma fonte energética
significativamente mais barata que o gas natural ou o fuel, estes ultimos com
precos que tendem a reflectir a cotagdo do petrdleo. Assim, em geral, no periodo
analisado as centrais a carvdao sao as de menores custos ao passo que as

centrais a fuel serdo as mais caras.

Estas diferencas na composicdo do mix produtivo tém necessariamente

consequéncias na formagdo dos precos, como se evidencia nos préximos pontos.

As tabelas que se seguem ilustram a heterogeneidade entre Portugal e Espanha

em termos das tecnologias que marcam o preco médio grossista, nas horas de
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separagdo de mercados’>. Decidiu-se diferenciar o periodo da 1 as 8 horas do
das 9 horas as 24 horas considerando as diferengas registadas em termos do
nivel de congestionamento - mais frequente no periodo da noite - e da

capacidade de importacdao média - mais elevada no periodo da noite.

Tabela 15: Frequéncia de marcacgdo de preco e respectivo preco marcado
nas horas de separacdao de mercados e periodo da 1 as 8horas, no segundo

semestre de 2007

Base: 1360 horas do periodo da 1 as 8 horas

L Pregco em €/MWh
Frequéncia
Tecnologia Média Maximo Minimo
PT ESP PT ESP PT ESP PT ESP
Térmica 10,31% | 40,42% 54,5 29,6 86,4 50,0 25,1 10,1
-Carvao+nuclear 6,36% 40,42% 37,8 29,6 48,9 50,0 25,1 10,1
- Fuel 3,95% 0,00% 81,3 - 86,4 - 79,9 -
Hidrica 13,82% 6,94% 47,2 40,2 75,3 80,0 28,1 13,1
Ciclo Combinado 76,46% | 49,63% 41,4 31,1 64,8 76,4 35,5 18,7

Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

290.

291.

292.

Tal como se pode verificar na tabela supra, no periodo da 1 as 8 horas, a
tecnologia térmica que regista o preco médio mais baixo (carvdo no caso
Portugués e nuclear no caso Espanhol) marcou o preco em Espanha muito mais
frequentemente que em Portugal (40,4% em Espanha versus 6,4% em Portugal)

no decurso do segundo semestre de 2007.

Acresce que a producdo térmica a fuel, a tecnologia que regista o pregco médio
mais elevado em Portugal, marcou o preco com uma frequéncia de 3,95% no
periodo da 1 as 8 horas, ndo tendo, no entanto, sido necessaria a sua utilizagao

em Espanha, no mesmo periodo.

Como referido, a separagdo de mercado foi mais frequente no periodo da 1 as 8
horas, ndao obstante o facto da capacidade de importacdo nesse periodo
apresentar valores superiores (vide ponto 6.3). Contribui para este desempenho
o facto das centrais a carvdao em Portugal cobrirem apenas parcialmente a
procura durante a noite, razdo que justifica a baixa frequéncia com que esta

tecnologia marcou o prego em Portugal.

73 Estas tabelas foram construidas com base em informag&o publica recolhida no site do OMEL. Este classifica como térmica
as tecnologias nuclear, de carvao e fuel. Nos nossos célculos, distinguimos a tecnologia fuel das restantes assumindo que
ofertas casadas a pregos superiores a 55 €/MWh constituem ofertas de tecnologias a fuel.
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293. Havendo congestionamento na

interligacao, i.e. esgotando-se o recurso a

importagdes mais baratas, foi necessario recorrer as centrais de ciclo combinado

(durante o periodo analisado, mais caras que as a carvao) para garantir o

equilibrio entre oferta e procura.

Tabela 16: Frequéncia de marcacgao de preco e respectivo preco marcado
nas horas de separacdo de mercados e periodo das 9 as 24 horas, no

segundo semestre de 2007
Base: 2201 horas do periodo da 9 as 24 horas

Frequéncia

Prego em €/MWh

Tecnologia Média Maximo Minimo
PT ESP PT ESP PT ESP PT ESP
Térmica 22,52% | 17,23% | 80,7 35,2 120 80,0 29,0 23,1
- Carvao+nuclear 1,05% | 17,18% | 41,3 35,1 54,9 55,0 29,0 | 231
- Fuel 21,47% | 0,05% | 82,6 80,0 | 120,0 | 80,0 68,5 | 80,0
Hidrica 55,70% | 17,41% | 55,2 52,8 117,5 80,1 30,1 | 24,1
Ciclo Combinado | 73 159 | 49,54% | 42,5 44,6 63,0 98,4 35,5 | 24,4

Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

294. Relativamente a determinacdo dos precos médios de licitagdo no periodo das 9

horas as 24 horas, em Portugal, o ciclo combinado marcou muito menos

frequentemente o prego do que em Espanha (23,2% em Portugal versus 49,5%

em Espanha), tendo em contrapartida a hidrica, mais cara, marcado o prego na

maioria dessas horas em Portugal (55,7%).

295. Por outro lado, ainda no periodo das 9 horas as 24 horas, saliente-se que a

frequéncia com que a producdo térmica mais barata marcou o prego em Portugal

(1,1%) foi muito inferior a que se registou em Espanha (17,2%). A tecnologia

térmica a fuel, aquela que regista um preco médio mais elevado, marcou o

preco em 21,5% das horas em Portugal contra apenas 0,05% em Espanha.

6.5 Evolucao do regime hidroldgico

296. A elevada importancia em Portugal da produgdo hidroeléctrica conduz a uma

forte dependéncia das trocas comerciais de energia eléctrica com o sistema

Espanhol, resultante da elevada irregularidade, quer anual, quer sazonal, dos

regimes hidrolégicos. Em periodos de seca, esta dependéncia traduz-se em
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maiores niveis de importacdo a partir de Espanha. Pelo contrario, em situagdes

de hidroldgicas de elevada pluviosidade o sistema Portugués pode tornar-se

exportador.

297.0 Grafico 18 mostra a evolucdo do saldo importador comparado com a produgao

hidroeléctrica nos anos de 2001 a 2007, onde se nota a relagdo inversa entre as

duas variaveis (o indice de correlacdo nos 7 anos em analise é de -0.48).

Grafico 18: Evolucdo do saldo importador e da producgdo hidroeléctrica
entre 2001 e 2007 (GWh)
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298.0 Grafico 19 mostra a evolugdo da producdo hidroeléctrica e do indice de
produtibilidade hidroeléctrica (IPH)”* nos anos de 2001 a 2007, salientando-se

existir uma correlagdo relativamente elevada entre ambas as variaveis.

74 indice de produtibilidade hidroeléctrica compara a produgdo hidroeléctrica em relagdo a que se obteria num regime

hidrolégico médio.
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Grafico 19: Evolucdo do armazenamento nas albufeiras e do indice de
produtibilidade hidroeléctrica entre 2001 e 2007
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Fonte: REN. Tratamento de dados pela AdC.

299. A leitura comparativa entre os niveis de congestionamentos e do IPH nos
ultimos trés anos é assim analoga a relacdo entre a producdo hidroeléctrica e

niveis de importagao.

300.Em 2005, um ano de seca - o IPH foi de 0,41 -, registaram-se
congestionamentos em mais de 30% das horas. Durante trés meses do segundo
semestre de 2005 o nivel de congestionamento superou os 75%’° (vide Tabela
10).

301.No ano de 2006, com um IPH de 0,98, reflexo de um melhor desempenho
hidrolégico (em particular no Ultimo trimestre, com IPH superiores a 1,6) o nivel
de congestionamento reduziu-se para aproximadamente 20% das horas. Reflexo
do melhor desempenho do Outono de 2006, no més de Dezembro de 2006,

regista-se um saldo exportador nas trocas com o sistema Espanhol’®.

302.No ano de 2007, com um IPH de 0,76, novamente um ano com pior
desempenho hidrolégico, em particular no Ultimo trimestre, o nivel de

congestionamento voltou a subir, para aproximadamente 53% das horas’’. Se

7> De acordo com os célculos efectuados por esta Autoridade a partir de informacdo constante do sitio na Internet
www.omel.es.

76 Idem.

77 Idem.
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atentarmos apenas ao 2° semestre de 2007, verificaram-se congestionamentos

em aproximadamente 80% das horas’®.

303. Em Dezembro de 2007, o IPH registou um valor de 0,24, o mais baixo em
termos homodlogos dos 7 anos analisados, em linha com os baixos niveis de
afluéncias aos aproveitamentos hidroeléctricos. Refira-se que o pior desempenho
do regime hidroldgico, em particular nos meses de Novembro e Dezembro (vide
grafico infra), coincide no tempo com a reducdo a zero da capacidade de

importacdo num numero significativo de horas.

Grafico 20: Afluéncias diarias
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Fonte: REN, Informacao Mensal do Sistema Electroprodutor, Dezembro de 2007.

304. Assim, no que respeita aos meses do Outono de 2007, existem elementos que
justificam a existéncia de diferenciais na estrutura de custos entre os dois
paises, que, tudo o resto constante, conduziriam a aumento do nivel de
congestionamento. Com efeito, a menor disponibilidade do recurso hidrico
originou a necessidade de recurso mais frequente a centrais com custos/pregos

mais elevados.

6.6 A evolugao do nivel de concorréncia no mercado Espanhol

305. Tal como notado anteriormente, a estrutura do mix produtivo revela-se bastante
diferente em Portugal e Espanha. Desde o inicio da década, registaram-se
transformacgdes importantes na estrutura da oferta em ambos os paises, com a
introducdo crescente de meios de producdo de origem renovavel, em particular

na tecnologia edlica. Em 2007, o peso do regime PRE era semelhante em ambos

78 Idem.
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os paises, fruto do crescimento notavel da capacidade edlica em Portugal de
2004 em diante.

Grafico 21: Peso relativo da capacidade instalada no regime PRE em
Portugal e Espanha
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Fonte: REN/REE

306. Em Espanha, porém, a liberalizacdo do sector, com a consequente liberdade de
entrada na actividade de produgdao em regime ordinario, traduziu-se numa
entrada massiva de centrais de ciclo combinado a gds natural. Essa tecnologia
cresce do nivel zero em 2001 para uma capacidade instalada de 21 GW em 2007
- 0 que equivale a 1,5 vezes a capacidade instalada total em Portugal -,
representando nesse ano o equivalente a cerca de 4 da capacidade de geracao
Espanhola.
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Grafico 22: Evolugdo da poténcia instalada em ciclos combinados em
Espanha
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Fonte: REE

Grafico 23: Peso relativo da capacidade instalada na tecnologia de ciclo
combinado em Portugal e Espanha
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Fonte: REN/REE

307. Em Portugal, a tecnologia de ciclo combinado existe desde finais de 1997, data
em que entrou em servigo a central de ciclo combinado da Turbogas, a primeira
na Peninsula Ibérica. Entre 2003 e 2005, a EDP colocou em servico a central do

Ribatejo, constituida por trés grupos de 400 MW, ndo tendo havido até a data a

7% REE, “Enero 2008: Comité de Seguimiento del Sistema Gasista: Demanda y Generacidn Eléctrica , Presentacién de Red
Eléctrica”, disponivel em www.enagas.es.
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entrada de outros operadores nesta tecnologia. Assim, o peso na estrutura da
oferta da tecnologia de ciclo combinado em Portugal ndao ultrapassava em finais
de 2007 os 15%, em contraste com os perto de 25% em Espanha, nesse mesmo

ano.

308. Por outro lado, a entrada de novos operadores na tecnologia de ciclo combinado
em Espanha® contribuiu para uma redugdo dos niveis de concentragdo no
mercado Espanhol, diluindo a posicdo dos dois principais operadores de mercado

- Endesa e Iberdrola.

309. Como se pode verificar na tabela seguinte, apesar da Endesa continuar a ser o
principal operador na tecnologia térmica a carvdo e a Iberdrola na tecnologia
hidrica, a tecnologia de ciclo combinado encontra-se repartida por diversos
operadores. A empresa Gas Natural, o incumbente Espanhol do gas natural, foi
aguela que concretizou uma entrada mais notavel. O processo de entrada na
tecnologia de ciclo combinado contribuiu efectivamente para uma estrutura de
oferta menos concentrada e um aumento do nimero de concorrentes, a que se

associa potencialmente maior intensidade concorrencial entre agentes.

Tabela 17: Distribuicao de tecnologias pelos operadores do mercado

Espanhol
Tecnologia Iberdrola| Endesa Flir:::a EDP/HC Nac::?j-al Viesgo Outros
Carvéo 11% 49% 18% 13% 0% 8% 0%
Fuel/Gas 38% 40% 17% 0% 0% 0% 6%
Ciclo Combinado 27% 11% 17% 4% 18% 4% 20%
Nuclear 43% 47% 8% 3% 0% 0% 0%
Hidroeléctrica 51% 32% 11% 2% 0% 0% 0%
Regime Especial 20% 12% 2% 6% 2% 3% 59%
Total 30% 25% 11% 5% 5% 3% 22%

Fonte: IESE, Federico et al (2008)8

310. Significa isto que o mercado Espanhol, em 2007, era consideravelmente menos

concentrado que o mercado Portugués, em particular numa tecnologia que

80 £ possivel relacionar a entrada de novas centrais com o regime de garantia de poténcia adoptado no mercado Espanhol.
A garantia de poténcia constitui um pagamento adicional ao prego de mercado, que tinha por objectivo incentivar a
permanéncia em actividade de centrais com niveis de utilizagdo muito baixos e/ou atrair novos investimentos. Embora se
possa reconhecer o efeito positivo que estes pagamentos poderdo ter tido na atraccdo de novos investimentos, Pérez
Arriaga, no Libro Blanco da reforma do sistema eléctrico Espanhol, sustenta que a entrada ndo parece motivada pelos
pagamentos de poténcia. Sustenta este autor, que a incerteza regulatéria associada a este pagamento — o governo
poderia alterd-lo em qualquer momento - retirava eficiéncia ao sistema numa perspectiva de sinalizagdo de
investimentos no médio/longo prazo. Refira-se, a propodsito, que o mecanismo de pagamentos de capacidade/poténcia foi

reformado em 2007.
Federico, G., Vives, X., Fabra, N., Competition and Regulation on the Spanish Gas and Electricity Markets, , Novembro

8

=

2008.
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311.

312.

313.

possuiu um relevo significativo na marcacdo do preco grossista em mercado,

designadamente o ciclo combinado.

O Indice de Herfindahl-Hirschman para Espanha, medido a partir da tabela
supra, corresponde a um valor de 2189, ou seja, cerca de metade do valor
calculado para Portugal utilizando a capacidade instalada (vide paragrafo 101).
Embora o nivel de concentracdo Espanhol seja consideravelmente inferior ao
nacional, tal ndo quer dizer que os niveis de concentracdo em Espanha

correspondam aos de um mercado pouco concentrado®?.

A entrada massiva de centrais de ciclo combinado teve consequéncias
importantes ao nivel do desempenho do mercado grossista Espanhol. Em 2007,

como salienta Federico (2008)83

, 0s ciclos combinados fixaram o prego Espanhol
em 36% das horas - acima dos 24% que representa na estrutura da oferta -,
significando que se tornou uma tecnologia térmica importante na fixacdo de

preco (o que na terminologia adoptada no sector significa também marginal).

O crescente peso dos ciclos combinados retirou protagonismo as tecnologias
térmicas a fuel-gas® na determinacdo do preco e na sua utilizagdo (vide figura
seguinte), anteriormente a principal tecnologia térmica marginal do sistema
Espanhol. Concretiza-se assim um dos objectivos da liberalizacdo e concorréncia
- 0s agentes no momento de investir escolhem as tecnologias mais eficientes. A
liberdade de entrada implica que as centrais menos eficientes se tornam

economicamente obsoletas.

82 Federico et al (2008) alerta para o facto da capacidade conjunta dos dois principais operadores ser indispensavel a
satisfacdo da procura em Espanha num nlUmero consideravel de horas, ndo obstante, a indispensabilidade individual de
cada operador se ter reduzido nos ultimos anos.

83 Federico, G., Vives, X., Fabra, N., “Competition and Regulation on the Spanish Gas and Electricity Markets”, IESE,
Novembro 2008.

84 A classificacdo fuel-gas deriva do facto de vérios grupos de centrais a fueldleo terem sido convertidos para poderem
utilizar as duas fontes de combustivel. Na realidade, tratam-se de equipamentos sem os niveis de eficiéncia térmica que
as centrais de ciclo combinado a gas natural tendem a demonstrar. Por isso, independentemente do combustivel que
utilizem, as centrais fuel-gas serdo sempre centrais de custos variaveis elevados.
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Grafico 24: Factor de utilizacdo da tecnologia fuel-gas
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Fonte: REE

Federico e tal (2008)% salienta, ainda, que a entrada de capacidade em ciclo
combinado produz, igualmente, consequéncias ao nivel da forma como as
centrais hidroeléctricas sdo colocadas em mercado. De facto, além de se ter
assinalado uma reducdo do peso relativo da tecnologia hidroeléctrica na
marcacdao de preco, o reforco da posicao dos ciclos combinados afecta,

igualmente, o preco de oferta das centrais hidricas.

As centrais hidroeléctricas em mercado sdo tipicamente vendidas ao prego de
referéncia da tecnologia térmica que estdo a substituir. Sendo o papel das
centrais a fuel-gas cada vez menor, o prego das centrais hidroeléctricas tende a
aproximar-se do preco das centrais de ciclo combinado. Uma concorréncia
acrescida entre as centrais de ciclo combinado significa que o preco a que sao
colocadas as centrais hidroeléctricas tende a decrescer. Passa-se assim o
inverso do que ocorre em Portugal, onde a tecnologia térmica de referéncia para
a colocacdo das centrais hidroeléctricas nacionais continua a ser a produgao a
fuel (vide ponto 6.7.3).

85 Idem.
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Grafico 25: Percentagem de tempo com que cada tecnologia marcou o
preco no mercado Espanhol entre 2004 e 2007
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Fonte: IESE, Federico et al (2008)

316.0 crescimento do peso da tecnologia de ciclos combinados, com um padrao
menos concentrado que o evidente nas outras tecnologias, tem associado uma
reducdo do nivel de utilizagdo das centrais de ciclo combinado (vide grafico
seguinte). Com efeito, a redugdo do nivel de utilizacdo dessas centrais é um

indicador que a concorréncia nesta tecnologia aumentou no mercado Espanhol.

Grafico 26: Factor de utilizagdo da tecnologia de Ciclo Combinado
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317. A significativa entrada de centrais de ciclo combinado em Espanha, por contraste

com a relativa estagnagdo em Portugal nessa tecnologia tem consequéncias ao
nivel do desempenho de mercado dos dois paises. Conforme se assinala nos
graficos seguintes, nos meses de Julho a Outubro de 2007, enquanto o prego em
Portugal, quando marcado pela tecnologia de ciclo combinado, rondou, sem
grande flutuacdo, os 40 €/MWh, em Espanha, o preco foi mais volatil,
observando-se com alguma frequéncia pregos que flutuaram entre os 20 e os 40
€/MWh. No periodo da 1 as 8 horas, os ciclos combinados em Espanha
marcaram um preco médio de aproximadamente 31 €/MWh, ao passo que em
Portugal a mesma tecnologia marcou o preco a uma média superior a 41 €/MWh

(vide Tabela 15 supra).

Grafico 27: Preco no Mercado Diario em Portugal marcado pela tecnologia

de ciclo combinado aquando de congestionamentos (cent.€/kWh)
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Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

318. Contudo, conforme a analise conduzida, os precos marcados pela tecnologia de

ciclo combinado em Portugal tenderam a reflectir os custos varidveis médios das
centrais nacionais — para uma analise mais detalhada da relagdo dos precos de

oferta e os custos variaveis vide o ponto 6.7.
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Grafico 28: Preco no Mercado Diario em Espanha marcado pela tecnologia

de ciclo combinado aquando de congestionamentos (cent.€/kWh)
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319.

320.

321.

Muito embora ndo se disponham dos elementos sobre o sistema eléctrico
Espanhol que permitam dar cabal explicacdo para os precos mais baixos das
centrais de ciclo combinado em Espanha, serd importante analisar os factores
gue poderdo, potencialmente, justificar as diferencas de pregos assinaladas nos
dois paises nesta tecnologia em particular. Essa anadlise é conduzida nos

proximos pontos.

A existéncia de contratos com clausulas de consumo minimo, associadas a
penalidades por incumprimento - clausulas take or pay -, é tipica na indUstria
do gas natural. Este tipo de clausulas encontra-se presente nos contratos de
importacao, existindo, igualmente, nos contratos de fornecimento das centrais

de ciclo combinado.

O aumento da concorréncia entre agentes, com reflexos huma menor utilizagdo
de centrais de ciclo combinado e, consequentemente, num menor nivel de
consumo de gdas natural, pode gerar situagbes em que os agentes sejam
confrontados com o0 pagamento das penalidades associadas aos consumos
minimos. No sentido de evitar estas penalizacGes, os agentes podem preferir
vender a energia eléctrica a um preco inferior ao custo varidvel, desde que o
prejuizo associado seja inferior aquele que observariam caso pagassem as

penalizacles take or pay. E possivel que essas condicbes tenham ocorrido em
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Espanha no periodo que se analisou e que tenham contribuido para os baixos

precos que foram observados.

322.No mercado Espanhol assinala-se, adicionalmente, que alguns operadores na
tecnologia de ciclo combinado sdo eles préprios operadores no sector do gas
natural, fornecendo as respectivas centrais através de importacées directas

(uma parte das quais através de contratos igualmente com clausulas take or
pay).

323. Nestes termos, estes agentes, quando utilizam o gas natural para a producdo de

electricidade, sdo confrontados com um custo de oportunidade®®. Caso n&o
utilizem o gas natural importado para a producdo de electricidade poderdo
revendé-lo no mercado internacional, ao preco spot prevalecente - o que, no
caso Espanhol, é facilitado pelo facto de uma parte substancial das importagoes
de gas natural ser realizada em navios metaneiros. Daqui resulta que o preco
reflectido nas ofertas das centrais de ciclo combinado daqueles agentes que sdo,
eles proprios, fornecedores das respectivas centrais de ciclo combinado, podera

ter reflectido as possibilidades de revenda no mercado internacional.

Tabela 18: Cotacbes spot (médias mensais) do Gas Natural nos mercados
Internacionais e Valores de referéncia para os custos variaveis médios de
uma central de ciclo combinado no segundo semestre de 2007

Média Cotagao Spot Custos Variaveis s/CO, *
Henry Valor referéncia Valor
Més Zeebrugge | NBP (UK) | Hub (HH) média referéncia
(EUA) Zeeb/NBP média HH
€/MWh €/MWh €/MWh €/MWh €/MWh
Julho 15,14 15,1 15,91 30,2 31,8
Agosto 14,72 14,34 15,49 29,1 31,0
Setembro 17,44 16,65 14,38 34,1 28,8
Outubro 20,42 20,22 15,65 40,6 31,3
Novembro 23,88 23,41 16,17 47,3 32,3
Dezembro 24,18 24,41 16,91 48,6 33,8

Fonte: Conselho de Reguladores do MIBEL

* Utilizando valores de referéncia de eficiéncia térmica de 50%

324. Assim, os precos marcados em Espanha pela tecnologia de ciclo combinado nos

meses de Julho a Outubro poderdao, igualmente, ter reflectido a cotacao

8 Em principio, um agente que tenha um contrato de fornecimento do ciclo combinado com um terceiro operador terd
possibilidades de revenda do gas limitadas. A existéncia de cldusulas de consumo minimo do tipo take or pay é mesmo
impeditiva da possibilidade de revenda. Nesses casos, ndo se define um custo de oportunidade. Esta é a situagdo que se
assinala no caso das centrais portuguesas a gas natural fornecidas pela GALP.
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325.

326.

327.

328.

329.

internacional do gas natural nos hubs de referéncia para a Peninsula Ibérica. Os
valores médios da cotagao spot do gas natural assinalaram, no terceiro trimestre
de 2007, valores que rondaram os 15 €/MWh (vide tabela supra), os quais se
traduzem, atento os niveis de eficiéncia térmica tipicos de uma central de ciclo

combinado, em custos variaveis claramente inferiores aos 40 €/MWh.

Em Novembro e Dezembro, os precos em Espanha marcados pela tecnologia de
ciclo combinado apresentaram um forte crescimento. O crescimento do prego
spot nos principais mercados de referéncia mais préoximos da Peninsula Ibérica
(Zeebruge, NBP) podera ter influenciado este comportamento. O défice de
geragao pontualmente identificado nesses meses, em resultado do volume
elevado de capacidade declarada indisponivel, e que justificou a reducdo a zero
da capacidade de exportacdo do sistema Espanhol para Portugal, podera

igualmente ter justificado a subida de prego assinalada.

A descricdo realizada aponta como possivel explicagdo para pregos mais baixos
das centrais de ciclo combinado em Espanha situagbes pontuais em que alguns
agentes poderdo ter vendido a respectiva producdo a valores inferiores aos
respectivos custos variaveis. Tal cenario é representativo da alteracdo radical do
modelo de mercado a que se associa a liberalizagdo do sector eléctrico: antes da
liberalizacdo os riscos de exploracao eram totalmente assumidos pelos
consumidores via contratos com os produtores que asseguravam uma
rentabilidade garantida e independente do nivel de utilizagdo das centrais; com
a liberalizacao tende a existir uma partilha de risco mais equilibrada entre

agentes produtores e consumidores.

O desempenho do mercado eléctrico Espanhol evidencia, igualmente, os

beneficios da liberalizacdo simultanea dos mercados de electricidade e gas.

Em Portugal, tendo assente que ndo houve, até a actualidade, entrada de novos
operadores na tecnologia de ciclo combinado e que as centrais de ciclo
combinado em Portugal tendem a apresentar niveis de utilizagdo superiores as
congéneres Espanholas, ndo se assinala a pressdao ao cumprimento dos

contratos take or pay.

Em suma, niveis de concorréncia mais elevados no segmento das centrais de
ciclo combinado em Espanha favoreceram a formagdo de precos mais baixos do
gue os registados em Portugal, contribuindo para o fendmeno da separacao de

mercados, nomeadamente nos meses de Julho a Outubro.

83



~—

AUTORIDADED\CONCORRENCIA

Relatério sobre a formagdo dos precos grossistas da energia eléctrica em Portugal no segundo semestre de

2007

6.7 Relacao entre os precos de oferta das centrais em
mercado e os custos variaveis de producdao de energia
eléctrica

6.7.1 Introducao

330.

331.

332.

333.

Numa parte substancial do segundo semestre de 2007 os pregos grossistas da
energia eléctrica em Portugal foram determinados por centrais geradoras
localizadas em territério nacional. Importa, assim, avaliar os precos a que as
mesmas foram colocadas em mercado e comparar esses pregos com o0s
respectivos custos variaveis, atenta a relagdo que se pode estabelecer entre o

nivel de concorréncia e as margens prego-custo.

De facto, decorre da teoria econdmica que, num mercado em concorréncia
perfeita e sem restricbes de capacidade, o prego marginal de mercado devera
reflectir os custos marginais de curto prazo (no caso presente, correspondentes
aos custos variaveis de producgdo). Interessa, nessa medida, avaliar a existéncia
de possiveis desvios, i.e. margens que os agentes incorporam nas suas ofertas,

como um possivel indicador de poder de mercado.

Relembre-se que no mercado eléctrico o preco grossista € marcado pelas
unidades marginais necessarias a satisfacdo da procura, preco que se aplica a
todas as unidades infra-marginais, independente do seu preco de oferta. Deste
modo, o0s pregos que se analisam no presente capitulo correspondem
essencialmente aos pregos a que as centrais foram colocadas em mercado e nao

aos precos a que producao das mesmas foi vendida.

A andlise seguinte subdivide-se entre a formacdao dos pregos das centrais

térmicas e das centrais hidricas.

6.7.2 Centrais térmicas

334.

Antes de proceder a anadlise que compara os precos de oferta das centrais
térmicas com os custos variaveis, importa reter alguns dos elementos que
decorrem das regras de mercado e das caracteristicas dos equipamentos

produtivos que influenciam o comportamento das respectivas ofertas de venda:
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« De acordo com as regras de mercado a capacidade de producdo das centrais
pode ser subdividida em blocos de oferta, os quais devem ser oferecidos ao
mercado com prego crescente. Porém, o custo varidvel médio de produgdo
de uma central é decrescente com o nivel de producdo. De facto, os niveis
de eficiéncia térmica maximos dos grupos sdo atingidos com funcionamento
a plena carga/capacidade total. Assim, no que se refere aos pregos dos
primeiros blocos de oferta, de preco mais baixo, ndo existe necessariamente
uma relagdo desse preco com os respectivos custos variaveis médios. Na
presente analise, considerou-se, assim, como referéncia, para efeitos de
comparagdo com 0s custos varidaveis médios, o preco do ultimo bloco de

oferta casado.

« Os grupos geradores apresentam restricdes técnicas — maximos e minimos
técnicos - que tendem a ser observados pelos agentes na construcao das
suas ofertas. O primeiro bloco oferecido, de preco mais baixo, tende a

corresponder ao minimo técnico.

+ Os custos de arranque - i.e. os custos relacionados com a entrada em
funcionamento da centrais - influenciam o modo como as centrais sdao

colocadas em mercado.

335. Os custos variaveis médios de uma central térmica dependem dos custos dos
combustiveis e do CO,, do nivel de eficiéncia térmica, e do nivel de emissdo de

CO, por unidade de energia eléctrica gerada.

336.Para uma central de ciclo combinado a gas natural adoptam-se valores de
referéncia da eficiéncia térmica entre os 50% e os 60% e para uma central de
turbina a vapor (a carvao ou a fuel) entre os 35% e os 40%. O Observatoério dos
Mercados Energéticos da Comissdo Europeia®’, por exemplo, considera
respectivamente 50% e 35% os niveis de eficiéncia das centrais térmicas de
ciclo combinado e de turbina a vapor. No que toca as emissGes de CO,, os
valores standard para uma central a carvao rondam as 0,86ton CO,/MWh, ao
passo que o valor de emissdao de uma central a gas natural rondara as 0,37ton
CO,/MWh.

87 Vide Market Observatory for Energy / Directorate-General for Energy and Transport, Quarterly Report on European
Electricity Markets, Volume, 1 Issue 3: October 2008-December 2008, disponivel em
http://ec.europa.eu/energy/observatory/doc/electricity/qreem_2008_quarter4.pdf .
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338.

339.

340.

341.

342.

Note-se, contudo, que os custos reais dependem dos coeficientes de emissao
especificos (CO, e de eficiéncia térmica) a cada central e dos custos contratados

dos combustiveis, informagdo que nem sempre & publica.

No que respeita aos custos dos combustiveis, importa diferenciar a situagao

referente as centrais térmicas a carvdo das centrais a gas natural.

No caso das centrais a gas natural em Portugal, os custos de aprovisionamento
encontram-se definidos nas férmulas de pregos constantes dos contratos com o
respectivo fornecedor, in casu, a GALP. A formula de pregco contratada pelas
centrais nacionais encontra-se relacionada com os custos de aquisicao que GALP
enfrenta nos contratos de importagdo de muita longa duragdo, que por sua vez

sdo indexados & cotacdo do petréleo®,

Ndo existe, deste modo, necessariamente uma relacgdo entre a cotagao
internacional do gas natural em hubs de referéncia e os precos a que é fornecido
0 gas natural as centrais nacionais, i.e., 0s pregos spot internacionais poderdo
em alguns periodos ser mais baixos e noutros mais altos que os precos
contratualizados. Assim, os custos varidaveis que se apresentaram na Tabela 18
supra ndo tém necessariamente relagdo com aqueles que as centrais nacionais

enfrentam.

No caso das centrais térmicas a carvdao e a fuel da EDP, os custos dos
combustiveis associam-se aos valores a que os mesmos sdo cotados no mercado
internacional ao momento da sua utilizacdo, ndao obstante, em geral, estes

serem adquiridos em contratos forward.

De facto, o encargo variavel dos CAE das centrais a carvdo e a fuel da EDP era
determinado com base nos custos variaveis determinados a partir dos indices
internacionais relevantes e nao com base nos custos efectivamente contratados
- a EDP era premiada quando comprava abaixo do indice internacional e
penalizada quando o preco forward contratualizado era superior ao do indice
relevante®®, Essa metodologia de determinacdo do custo varidvel foi,

igualmente, incorporada no calculo da revisibilidade das compensagbes CMEC, e

8 por exemplo, no caso do contrato da Transgds/GALP com a Sonatrach, no que diz respeito aos fornecimentos por
gasoduto a partir da Argélia, o preco contratual resulta da média aritmética dos pregos de um cabaz de oito petrdleos
brutos no semestre anterior a aplicacdo destes pregos. Ja no que diz respeito aos contratos de importagdo com a
Nigerian LNG, Limited, o prego do GNL importado por navio esta indexado a um cabaz composto pelos pregos do fueldleo
com teor de enxofre de 1%, do fueldleo com teor de enxofre de 3,5%, do gaséleo e da inflagdo da UE15. (vide ERSE,
Caracterizagdo do Sector do Gas Natural em Portugal, Janeiro de 2007).

8 vVide a este respeito a apresentacdo de Resultados de 2007, onde a EDP assinala ganhos financeiros no carvdo e perdas
no fueldleo.
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343.

344.

345.

346.

347.

348.

tende a estar presente na forma como as centrais com CMEC sao ofertadas em

mercado.

O facto da formacdo dos custos varidveis das centrais se relacionar com a
cotacdo dos combustiveis no momento em que estes sdo utilizados, tem
implicito o custo de oportunidade da utilizacdo alternativa do combustivel
adquirido, i.e. a revenda das cargas forward contratadas no mercado

internacional ao prego spot prevalecente®.

Refira-se, mais uma vez, que este custo de oportunidade ndao existe em centrais
que sdo fornecidas por terceiros, como no caso das centrais a gas natural em

Portugal, fornecidas pela GALP.

Para além dos custos dos combustiveis, o custo do CO, contribui igualmente
para a formagao dos custos variaveis das centrais térmicas. Quando uma central
térmica produz electricidade esta utiliza os direitos de emissdo de CO,
atribuidos, uma parte dos quais de forma gratuita. Uma vez que esses direitos
podem ser revendidos no mercado internacional, assinala-se um custo de
oportunidade. Nessa medida, os custos de oportunidade associados a revenda
dos direitos de emissdes, medidos pela cotacdo das licengas de emissdo, tendem

a influenciar as ofertas em mercado destas centrais.

Note-se, no entanto, que no periodo analisado, dado que a cotacdo das
emissGes de CO, relativas ao ano de 2007 desceu para valores proximos de
zero, o custo de oportunidade do CO, exerceu uma influéncia muito reduzida nos

precos a que estas foram colocadas em mercado.

Nos proximos pontos analisam-se as ofertas e os custos varidveis das centrais
térmicas nacionais durante o segundo semestre de 2007, seguindo a ordem de
mérito de custo das centrais, ou seja, das centrais térmicas de mais baixo custo

para as centrais de mais elevado custo.

A metodologia adoptada partiu de construcao de indicadores de referéncia dos
precos de oferta. Atento o facto de cada grupo térmico ser ofertado em varios
blocos de preco crescente, em vez de se calcular uma média do preco de oferta

- que reflectiria eventualmente valores de preco sem necessaria relagdo com os

° A EDP, na sua apresentagdo de resultados dos 9 meses de 2008, e no que respeita as suas centrais a carvdo em Espanha
relaciona o aumento do custo marginal do carvao com uma redugao do factor de utilizagdo do carvao. Decorrente desta
situagdo, refere o referido relatério que “a EDP acumulou grandes quantidades de carvdo comprados em 2007, no 2T08 e
3T08. Em vez que queimar carvao nas centrais, a EDP optou pela venda de alguns barcos de carvdo, registando ganhos
de €15M.”
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respectivos custos variadveis — optou-se por considerar o preco médio da ultima

unidade casada em mercado de cada grupo térmico.

349. Em relagdo aos custos variaveis das centrais térmicas da EDP, essa informagdo
foi requerida junto desta empresa. Paralelamente, a AdC estimou os custos
varidveis médios das centrais térmicas da EDP com base nas cotagoes
internacionais dos combustiveis e em indicadores estimados de eficiéncia

térmica/rendimento dos grupos geradores.

350. No que respeita as centrais colocadas em mercado pela REN Trading utilizou-se
sobretudo os valores de custos varidveis reportados nos documentos tarifarios
da ERSE.

6.7.2.1 Centrais a carvao

351. A central a carvao de Sines, segundo estimagao da AdC, tem um rendimento
liquido de 37,9% e um coeficiente de emissdao de CO, por MWh produzido de
0,899ton. CO-/MWh.®! Por outro lado, a central do Pego, de acordo com
informagdo publica®? apresentou, em 2007, um rendimento liquido de 37,7% e
de 0,837ton. CO,/MWh.

352. O Decreto-Lei n.° 240/2004, de 27 de Dezembro fornece um referencial para os
custos de manuseamento portuario, transporte e outros custos, necessarios para
colocar os combustiveis nos centros electroprodutores, que se adicionam ao
custo CIF de importagao que, no caso da central de Sines, ascendem a um valor

de 2,72 €/ton e no caso da central do Pego a 12,81 €/ton.

353. Conhecida a cotagdo do carvdo de acordo com o indice que serve de referéncia
para as importacdes nacionais, a cotagcdo do CO, e incorporando os custos de
movimentagdo, os custos variaveis médios estimados das centrais a carvédo
nacionais, avaliados a cotagdo internacional dos factores de produgdo, sdo os

reportados na tabela seguinte.

1 De acordo com a informacdo publicada em http://www.edp.pt/NR/rdonlyres/67DF3EA5-B28B-436A-A1DF-
9BE6D470FE55/0/termicas pt.pdf.
2 Tejo Energia/Pegop, Sumario 2007, Seguranca e Ambiente.
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Tabela 19: Custos varidveis médios das centrais a carvao estimados pela

AdC com base na cotacgdao dos factores de producao

Custo carvao Custos
Carvio Cco, Custos CIF c/ custos Custos CO, variaveis
Més (API#2)* | (Bluenext)** movimentacao totais
Sines Pego | Sines Pego | Sines | Pego | Sines | Pego
€/MWh Ton CO, €/MWh | €/MWh | €/MWh | €/MWh | €/MWh | €/MWh | €/MWh |€/MWh
Julho 8,2 0,13 21,7 21,8 22,7 26,7 0,12 0,11 22,8 26,8
Agosto 9,1 0,10 23,9 24,0 24,9 28,9 0,09 0,09 25,0 29,0
Setembro 9,9 0,08 26,0 26,2 27,1 31,1 0,08 0,07 27,1 31,1
Outubro 11,6 0,07 30,6 30,8 31,7 35,7 0,06 0,06 31,7 35,7
Novembro 12,5 0,08 32,9 33,1 33,9 37,9 0,07 0,07 34,0 38,0
Dezembro 12,5 0,08 33,1 33,2 34,1 38,1 0,07 0,07 34,2 38,2
Média 10,6 0,09 28,0 28,2 29,1 33,1 0,08 0,08 29,2 33,1

Fonte: Conselho de Reguladores do MIBEL/ Relatérios Mensais MIBEL*, Reuters**, Tratamento AdC.

354.

355.

Como é possivel observar na tabela supra, no decurso do segundo semestre de
2007, assinala-se um crescimento dos custos variaveis médios das centrais a
carvao, influenciado, sobretudo, por um aumento dos custos internacionais do

carvao.

No entanto, os custos contratados em contratos forward, tanto pela central de
Sines como pela central da Tejo Energia, foram inferiores aqueles que se
evidenciam na tabela supra. A ERSE®, em relagdo a central do Pego reporta um
encargo de combustivel unitario médio de 25,1 €/MWh durante o segundo
semestre de 2007. A EDP*, por seu lado, indica ter realizado ganhos financeiros
“pelo uso de stocks de carvdo a precos mais baixos do que o previsto nas regras
CAE/CMEC.”

Central de Sines/EDP

356.

357.

No que respeita aos precos de oferta, identifica-se na tabela infra e nos graficos
seguintes os precos médios do ultimo bloco de oferta casado de cada grupo da

central de Sines.

Como é possivel constatar dos elementos apresentados, durante o més de Julho
os diferentes grupos geradores da central de Sines foram ofertados a prego
zero, reflectindo uma estratégia que visava garantir a venda da energia desta
central, procurando, eventualmente, evitar redugdes ou mesmo paragens dos

grupos de forma a ndo incorrer em custos de arranque.

9 ERSE, Ajustamentos referentes a 2007 e 2008 a repercutir em 2009, Dezembro de 2008.
9 EDP, Resultados 2007, Margo de 2008.
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Tabela 20: Preco médio do ultimo bloco de oferta casado e valor médio da
energia casada da central de Sines por grupo gerador no segundo
semestre de 2007

Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3 Grupo 4
Més Engrgia Pr,eg_o Engrgia Pr’eg_o Engrgia Pr,eg_o Engrgia Pr’eg_o
Média Médio Média Médio Média Médio Média Médio
MWh €/MWh MWh €/MWh MWh €/MWh MWh €/MWh
Julho 288 0,0 285 0,0 297 0,0 297 0,0
Agosto 297 27,5 297 26,4 297 28,2 298 27,1
Setembro 298 34,7 298 34,8 296 34,8 298 35,0
Outubro 298 33,7 298 33,8 298 33,7 - -
Novembro 298 34,8 295 35,1 297 35,2 282 35,3
Dezembro 297 36,1 295 36,2 298 36,5 297 36,5

Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

358. A partir de Agosto, o bloco marginal de oferta passa a apresentar um prego
maior que zero e superior aos custos variaveis estimados pela AdC para a
central de Sines. Os desvios entre o preco do Ultimo bloco de oferta e o custo
variavel médio estimado sdo, porém, reduzidos, com excepcdo do més de
Setembro. Note-se que os valores estimados pela AdC ndo se afastam, na média

do periodo considerado, em mais de 10% daqueles que a EDP reportou a AdC®°.

Grafico 29: Preco do ultimo bloco de oferta casado e energia casada da
central de Sines no grupo gerador 1, no segundo semestre de 2007
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Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

95 Conforme comunicacio da EDP de 16 de Julho de 2008 em resposta a pedido de elementos da AdC, a qual é de natureza
confidencial.
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Grafico 32: Preco do ultimo bloco de oferta casado e energia casada da
central de Sines no grupo gerador 4, no segundo semestre de 2007
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Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

359. Conforme é possivel constatar dos graficos supra, que representam a energia
vendida e o preco do bloco marginal casado, sempre que os grupos da central
de Sines se apresentaram disponiveis®®, i.e. foram ofertados em mercado, a
energia casada correspondeu a quase totalidade da capacidade de produgdo

nominal dos grupos geradores (no caso 300 MWh).

360. Tal reflecte o facto das ofertas de preco da central terem sido infra-marginais na
maior parte do tempo, ou seja, muito raramente marcaram O preco em
mercado. De facto, em apenas 36 horas em que se registou separacao de
mercados no segundo semestre de 2007, correspondente a 1% das horas, a

central de Sines marcou o preco de mercado.

% No periodo analisado, todos os 4 grupos da central de Sines registaram indisponibilidades declaradas junto do Gestor de
Sistema. O grupo 4 da central foi aquele que apresentou durante um periodo mais alargado problemas técnicos
impeditivos da sua colocagdo em mercado.
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Tabela 21: Numero de horas em que a central de Sines marcou o prego em
situacdo de separacdao de mercados e preco médio marcado no decurso do

361.

segundo semestre de 2007

Més N.° de Preco Médio
Horas (€/MWh)

Julho - -
Agosto - -
Setembro 13 30,4
Outubro 2 32,6
Novembro 10 35,4
Dezembro 11 37,3

Total 36 34,0

Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

Conclui-se deste modo que a forma como a central de Sines foi colocada em
mercado reflectiu em grande medida os respectivos custos varidveis, tendo
exercido reduzida influéncia no preco grossista, com excepcgdo dos periodos em
gue um ou mais grupos estiveram indisponiveis (a este respeito vide andlise

desenvolvida no ponto 6.8).

Central do Pego/Tejo Energia/REN Trading

362.

363.

A central do Pego é colocada em mercado pela REN Trading, uma vez que a Tejo
Energia optou por ndo rescindir antecipadamente o Contrato de Aquisicao de
Energia (CAE) que tinha com a REN. A REN Trading compra a energia a central
da Tejo Energia, nos termos estabelecidos no CAE, e revende-a ao prego de
mercado. As receitas de mercado podem ser inferiores ou superiores aos
pagamentos que a REN Trading tem contratualizados com a Tejo Energia. Essas
diferencas sdo recuperadas ou devolvidas aos consumidores via tarifas, através
do designado mecanismo de sobrecusto do agente comercial, determinando a
neutralidade financeira para a REN Trading da operagcdo de compra e venda

desta central®’.

O valor médio do encargo de combustivel reportado pela ERSE®® para a central
do Pego, durante o segundo semestre de 2007, correspondeu a 25,1 €/MWh.
Por seu lado, o valor médio apurado para o encargo de energia nesse periodo

ascendeu a 25,8 €/MWh. No fundo, o encargo de combustivel corresponde a

97 Em

Abril de 2008, a ERSE desenvolveu dois mecanismos que visam incentivar a REN Trading a colocar as centrais com

CAE em mercado de forma eficiente. Vide Despacho n.© 11210/2008, de 17 de Abril, da ERSE, que: Aprova o Mecanismo
de Optimizagdo da Gestdo dos Contratos de Aquisigdo de Energia e o Mecanismo de Optimizagdo da Gestdo das Licengas
de Emissdo de CO,; Aprova os valores dos parametros a vigorar no ano de 2008 para os Mecanismos de Optimizagdo da
Gestdo dos Contratos de Aquisigao de Energia e da Gestdo das Licengas de Emissdo de CO,.

%8 ERSE, “Ajustamentos referentes a 2007 e 2008 a repercutir em 2009", Dezembro de 2008.
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364.

365.

366.

guase totalidade do valor do encargo de energia, que a REN Trading paga a Tejo

Energia pela energia produzida por esta central.

Os custos variaveis desta central dependem do valor do encargo de energia, nos
termos em que o mesmo é calculado no CAE da Tejo Energia. Desse modo, o
valor dos custos variaveis desta central ndo se relaciona necessariamente com o
valor da cotacdo do carvdo ao momento em que o mesmo é consumido, como se

passa com a central a carvdo da EDP.

A estratégia de colocagdo da central em mercado diferiu daquela adoptada pela
EDP para a central de Sines. Por um lado, em nenhum momento esta central foi,
na sua totalidade, ofertada a preco zero. Entre Julho e Outubro, a central do
Pego foi colocada em valores médios (prego médio do ultimo bloco casado) da
ordem dos 25 a 26 €/MWh, em linha com o valor do encargo de combustivel

acima referido.

Por outro lado, e como é possivel constatar da tabela infra, o grupo 2 da central,
durante Agosto e Setembro, esteve parado em resultado da instalagdo do

equipamento de reducao de emissdes poluentes.

Tabela 22: Preco médio do ultimo bloco de oferta casado e valor médio da
energia casada da central do Pego por grupo gerador no segundo semestre

de 2007
Grupo 1 Grupo 2
Més Energia Média | Preco Médio | Energia Média | Preco Médio
(MWh) (€/MWh) (MWh) (€/MWh)
Julho 282 25,9 292 26,0
Agosto 292 25,8 - -
Setembro 292 26,5 - -
Outubro 285 35,2 278 38,3
Novembro 277 42,7 277 42,9
Dezembro 287 44,9 287 44,9

Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.
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Grafico 33: Preco do ultimo bloco de oferta casado e energia casada da
central de Pego no grupo gerador 1, no segundo semestre de 2007
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Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

Grafico 34: Preco do ultimo bloco de oferta casado e energia casada da
central de Pego no grupo gerador 2, no segundo semestre de 2007
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Novembro de 2007, nota-se uma estratégia diferenciada de

colocagdo em mercado da central do Pego por parte da REN Trading.

Aproximadamente 90% da capacidade nominal dos grupos da central passou a

ser colocada em valores em torno dos 26 a 27 €/MWh e a restante capacidade

em valores que oscilaram entre os 45 e os 50 €/ MWh, ou seja, valores mais

altos do que

aqueles que a central de ciclo combinado do Ribatejo marcou, e
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significativamente superiores ao encargo de combustivel/energia médio
registado no periodo ou aos valores que a AdC estimou para o respectivo custo

variavel avaliado a cotacao dos factores de produgao no mercado internacional.

Grafico 35: Percentagem da energia que foi oferecida em mercado a prego
inferior a 30 €/ MWh pela central do Pego

120,0%
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Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

368. Esta forma de colocacao da central do Pego teve impactos reduzidos em termos
de marcacao directa do preco de mercado, dado que esta apenas

esporadicamente marcou o prego de mercado.

Tabela 23: NUmero de horas em que a central do Pego marcou o prego em
situacao de separacao de mercados e preco médio marcado no decurso do
segundo semestre de 2007

Més N.° de Horas Pr?ngvvﬁ‘)jlo
Julho 3 25,2
Agosto - -
Setembro - -
Outubro 12 39,5
Novembro 38 40,3
Dezembro 15 45,9

Total 68 40,7

Fonte: OMEL. Tratamento de Dados pela AdC.

369. Porém, em resultado desta estratégia, a central do Pego deixou de vender cerca
de 10% da sua capacidade nominal no mercado didrio em 492 horas (i.e. 32%
do tempo nos meses de Novembro e Dezembro). Em termos indirectos, esta

forma de colocagdo da central do Pego podera ter conduzido a um aumento do
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nimero de horas em que a central do Ribatejo marcou o preco ou, mesmo, a
um aumento do numero de horas com congestionamento na interligagdo, em
particular no periodo da 1 as 8 horas, periodo em que a reducdo de vendas da

central do Pego foi mais notodria.

6.7.2.2 Centrais de ciclo combinado a gas natural

370.

371.

372.

373.

374.

As centrais de ciclo combinado, no periodo analisado, caracterizaram-se por
precos e custos variaveis mais elevados que as centrais a carvdo. Como referido
anteriormente, os custos variadveis de producdao das centrais de ciclo combinado
dependem, essencialmente, dos custos contratualizados com o respectivo
fornecedor, ndo se relacionando necessariamente com a cotagao do gas natural

em hubs de referéncia.

Os custos que foram divulgados pela ERSE e aqueles que foram reportados pela
EDP a AdC salientam que os custos de aprovisionamento das duas centrais de

ciclo combinado existentes em Portugal ndo serdo semelhantes®.

A ERSE indica que o custo médio do gas natural consumido pela Turbogas
durante o segundo semestre de 2007 terd sido de 28 cent.€/m3, do qual

resultou um encargo de combustivel médio para esta central de 51,2 €/MWh.

Os valores reportados pela EDP!®

para a central de ciclo combinado do Ribatejo,
em referéncia aos respectivos custos variaveis, sdo inferiores aos publicamente

divulgados para a central da Turbogas.

As diferencas de custo variavel identificadas poderdo reflectir outras diferencas
para além do custo de aprovisionamento do gas. A central do Ribatejo, em
virtude de uma concepgdo mais recente, podera apresentar um nivel rendimento

/eficiéncia térmica mais elevado que a central da Turbogas.

% Os indexantes na férmula de preco do gas natural ndo serdo os mesmos no contrato de fornecimento da Turbogas e da
central do Ribatejo; vide Parecer do Conselho Tarifario sobre “Proposta de Mecanismos de Incentivos a Optimizagdo da
Gestdo dos CAE e da Gestdo Eficiente de Licengas de Emissdo de CO2”, de 4 de Margo de 2008.

100 Conforme comunicacdo da EDP de 21 de Janeiro de 2009 em resposta a pedido de elementos da AdC, a qual é de
natureza confidencial.
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Ciclo Combinado do Ribatejo/EDP

375. A central de ciclo combinado do Ribatejo, no conjunto dos 3 grupos geradores

gue a constituem, € a central que, individualmente considerada, marcou o prego

em situacdo de separacdo de mercados com maior frequéncia durante o

segundo semestre de 2007. De facto, em 1005 horas, ou seja, em 28% do

tempo em que se registou separacdo de mercados no decurso do segundo

semestre de 2007, a central do Ribatejo marcou os precos em Portugal.

Tabela 24: Preco médio do ultimo bloco de oferta casado e valor médio da
energia casada da central do Ribatejo por grupo gerador no segundo
Semestre de 2007

Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3
Més Energia Média | Preco Médio | Energia Média | Preco Médio | Energia Média | Preco Médio
(MWh) (€/MWh) (MWh) (€/MWh) (MWh) (€/MWh)
Julho 339 37,9 341 37,4 340 38,0
Agosto 332 38,3 320 41,3 317 41,2
Setembro 339 40,1 325 40,4 318 40,8
Outubro 339 40,4 - - 336 40,7
Novembro 155 39,6 264 33,6 325 43,5
Dezembro 294 45,8 236 44,6 205 47,3
Total Geral 299,7 40,4 297,2 39,5 306,8 41,9

Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

376.No que respeita aos precos médios marcados pela central do Ribatejo em

situacao de separacao de mercados (nas 1005 horas em que assim sucedeu),

nota-se que os precos marcados nao se afastam de forma significativa dos

precos do Ultimo bloco de oferta casado quando se analisam todas as 4417

horas do periodo considerado.

Tabela 25:NUumero de horas em que a central do Ribatejo marcou o preco
em situacdo de separagdo de mercados e preco médio marcado no decurso
do segundo semestre de 2007

o -
mes | Booe | Py
Julho 160 38,3
Agosto 208 40,6
Setembro 219 39,9
Outubro 154 38,9
Novembro 119 40,0
Dezembro 55 44,0
Total Geral 1005 39,9

Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.
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377.

378.

379.

380.

381.

382.

Em geral, o prego médio do ultimo bloco casado da central do Ribatejo situou-se
acima dos custos variaveis médios que a EDP reportou a AdC em relagdo ao gas

|101

natural consumido por esta central*”", sendo que para qualquer um dos seis

meses analisados a diferenga foi inferior a 15%.

A leitura dos elementos acima apresentados permite assim colocar a questao de
determinar se a EDP se afastou do referencial do agente competitivo, i.e.,
aguele em que venderia a central ao respectivo custo varidvel. Dever-se-3,
contudo, analisar e ponderar os argumentos que poderdo justificar ofertas acima

dos custos variaveis.

Em teoria, se a central do Ribatejo vendesse a energia ao prego do ultimo bloco
casado em todas as horas em que participasse em mercado, remunerando, via
precos, apenas os custos variaveis, ndo conseguiria recuperar todos os custos

fixos em que incorre.

Por outro lado, ao contrario do sistema Espanhol, em Portugal ndo existe
mecanismo de garantia de poténcia — um pagamento adicional que acresce ao
preco de mercado e que tem em vista sinalizar o investimento - o qual,
reflectindo adequadamente os custos fixos associados as centrais marginais
incentiva os agentes a venderem as suas centrais aos respectivos custos
varidveis'®,

Por ultimo, saliente-se que a central do Ribatejo é a Unica central térmica em
Portugal ndo coberta pelas compensacdes CMEC, significando este facto que tem
de garantir no mercado, via margens de preco-custo, a remuneracao do capital

investido.

Sucede, porém, que a central do Ribatejo ndo marcou o preco em todas as
horas e o preco médio a que vendeu a energia, i.e. o preco de equilibrio em
mercado - que no segundo semestre foi também marcado pela tecnologia
hidrica e a fuel numa parte substancial do tempo - foi, em média, 29,3%

superior aos precos médios do ultimo bloco casado.

101 Conforme comunicagdo da EDP de 21 de Janeiro de 2009 em resposta a pedido de elementos da AdC, a qual é de
natureza confidencial.

102 Refira-se a este propdsito que o sistema de pagamentos de capacidade em Espanha foi revisto em 2007 atenta a
convicgdo geral que o mesmo seria ineficiente (vide o Libro Blanco sobre a reforma do sistema eléctrico Espanhol,
oportunamente citado).
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Tabela 26: Comparacao preco médio de venda em mercado diario com o
preco médio do ultimo bloco casado

n L’llri':gobf:co Preco médio Diferenca
Més casado (1) de venda (2)
€/MWh €/MWh %
Julho 36,9 46,9 26,9%
Agosto 39,8 43,7 9,7%
Setembro 40,3 43,9 8,8%
Outubro 40,6 46,4 14,3%
Novembro 40,1 59,8 49,1%
Dezembro 45,4 74,1 63,2%
Total Geral 40,5 52,4 29,3%

Fonte: EDP, OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

383. A este propdsito, cumpre ainda notar que a central da Turbogas, que se situa a
seguir a central do Ribatejo na ordem de mérito de custo do sistema eléctrico
nacional, tende a apresentar custos mais elevados. A pressao concorrencial que
a Turbogas exercera sobre as ofertas de preco da central do Ribatejo tende a
reflectir esta diferengca de custos, permitindo a EDP uma certa margem para
oferecer a central do Ribatejo a pregos superiores aos respectivos custos

variaveis.

384. A observacao do mercado Espanhol (vide ponto 6.6), permite constatar que,
reflectindo um nivel de concorréncia mais elevado, pontualmente, as centrais de
ciclo combinado em Espanha foram oferecidas a valores inferiores aos
respectivos custos variaveis. Desse modo, a futura entrada de centrais de ciclo
combinado em Portugal, estimulando a concorréncia, devera introduzir uma
pressao concorrencial acrescida no sentido de os precos de oferta da central do

Ribatejo se aproximarem dos respectivos custos variaveis.

385.Em suma, as ofertas da central da EDP em relagdo a central do Ribatejo sdo
bem caracterizadas pela analise dos graficos que ilustram a evolugdo horaria do
preco do bloco marginal de oferta que foi casado durante o segundo semestre de

2007, em particular nos meses de Novembro e de Dezembro de 2007.

386. A margem prego-custo que a EDP incorporou nas ofertas do ciclo combinado nao
poderd ser qualificada como excessiva. Essa margem apenas reflecte as
condicbes de mercado em que este agente actua, o que é particularmente
evidente quando se compara com a forma como foram colocadas as centrais de

ciclo combinado em Espanha nos meses de Julho a Outubro.
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387. A evolucdo horaria das quantidades e precos do ultimo bloco de oferta casado
para os trés grupos do Ribatejo no segundo semestre de 2007, permitem
evidenciar um perfil de utilizacdo menos estavel que as centrais a carvao,
nomeadamente com oscilagbes intra-diarias, onde se nota a redugdao da

producao/energia vendida durante o periodo da noite.

Grafico 36: Preco do ultimo bloco de oferta casado e energia casada da
central de Ribatejo no grupo gerador 1, no segundo semestre de 2007

450 10

9

‘ 8
7

400

MWh
cent. €kWh

P —————————
= N w S

2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007

AW I AR IO OO OO T DA DS IT DN AWAST DA AT DA DD NS T D
5338335888385 2R8JAS83533IATTSEIIINANSSESNSIQdA8saaxdd
= Ribatejol Energia Casada —&— Ribatejol Prego Casado

Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

Grafico 37: Preco do ultimo bloco de oferta casado e energia casada da
central de Ribatejo no grupo gerador 2, no segundo semestre de 2007
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Grafico 38: Preco do ultimo bloco de oferta casado e energia casada da
central de Ribatejo no grupo gerador 3, no segundo semestre de 2007
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Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

388. Da analise da informacdo grafica constatam-se, igualmente, as paragens dos
grupos da central do Ribatejo (vide ponto 6.8), sendo a mais prolongada a do
grupo 2, e, por outro lado, uma redugao acentuada das quantidades casadas em
mercado, durante os meses de Novembro e Dezembro, reflectindo o facto da
EDP ter vendido parte da energia produzida pela central do Ribatejo mediante

contratos bilaterais com a EDP Comercial.

389. A venda de energia da central do Ribatejo através de contratos bilaterais com a
unidade comercializadora do grupo EDP coincide, no tempo, com a tendéncia
crescente dos precos grossistas registada em Novembro e Dezembro,
evidenciando uma possivel estratégia de conter prejuizos na unidade de retalho

do grupo EDP.

390. A canalizagdo da energia para contratos bilaterais e a paragem de dois grupos
para manutencdo durante o més de Dezembro induziram uma reducdo, durante
os dois Ultimos meses de 2007, da frequéncia com que a central do Ribatejo

marcou o prego em mercado (vide Tabela 25).

391. Assinala-se, ainda, que pontualmente, e em particular no final dos meses de
Novembro e de Dezembro, os precos das ultimas ofertas casadas registaram
valores mais elevados que as médias mensais a que foram ofertados os grupos
e, consequentemente, também acima dos valores dos custos variaveis

reportados.
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392. Por exemplo, entre 24 de Novembro e 2 de Dezembro o prego minimo de oferta
do grupo 3 oscilou entre 52 e 55 €/MWh, casando com pregos do ultimo bloco de
oferta casado entre 55 €/MWh e 58 €/MWh. No final do més de Dezembro, o
preco do ultimo bloco de oferta casado chegou a superar os 80 €/MWh em

diversos periodos horarios.

393. O registo de blocos de oferta a precos mais elevados que os respectivos custos
varidveis ndo produziu resultados materialmente sensiveis na formagao dos

precos, uma vez que sé em raras ocasides essas ofertas marcaram 0s pregos.

Central de ciclo combinado da Tapada do Outeiro/Turbogas/REN Trading

394. A central da Tapada do Outeiro, detida pela Turbogas, tal como a central do
Pego, é colocada em mercado pela REN Trading, uma vez que, a semelhanga da
Tejo Energia, a Turbogas optou por nédo rescindir antecipadamente o CAE que
tinha com a REN. O mecanismo de acerto entre receitas de mercado e
pagamentos no ambito do CAE da Turbogas segue os mesmos principios

referidos no paragrafo 362.

Tabela 27: Preco médio do ultimo bloco de oferta casado e valor médio da
energia casada da Central da Turbogdas por grupo gerador no segundo
Semestre de 2007

Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3
Més Energia Preco Médio Energia Preco Médio Energia Preco Médio
Média (€/MWh) Média (€/MWh) Média (€/MWh)
(MWh) (MWh) (MWh)
Julho 289 40,9 273 40,6 292 41,1
Agosto 268 41,6 265 42,3 270 41,2
Setembro 263 42,1 267 42,1 249 42,5
Outubro 278 41,9 283 41,6 283 41,5
Novembro 291 42,7 293 43,0 293 43,7
Dezembro 297 56,1 294 56,0 298 55,7
Total 281,0 44,2 279,2 44,3 280,8 443

Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

395. A central da Turbogdas, como referido, apresentou um custo médio do encargo
de combustivel da ordem dos 52,1 €/MWh durante o segundo semestre de
2007. Porém, como resulta da tabela supra, durante os meses de Julho a
Novembro, o preco médio do Ultimo bloco de oferta casado, com valores da

ordem dos 41 a 44 €/MWh, foi significativamente inferior ao encargo de
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396.

397.

398.

399.

combustivel, mas ainda assim superior aos precos de oferta da central do

Ribatejo.

Tabela 28: NUmero de horas em que a Turbogas marcou o preco e
respectivo preco médio marcado em situagcao de separagdao de mercados

no decurso do segundo semestre de 2007

Més N.° Horas Pr(eé;/oM:/'lvﬁ;llo
Julho 58 42,2
Agosto 84 42,9
Setembro 91 43,3
Outubro 134 42,0
Novembro 70 43,1
Dezembro 86 56,1

Total 523 44,8

Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

As ofertas da central da Turbogas marcaram o preco de mercado em 523 horas,
cerca de metade do tempo em que a central do Ribatejo marcou o preco. O
preco marcado pela central da Turbogas nédo se afastou significativamente do
preco médio do Uultimo bloco casado, como €é possivel constatar na tabela

seguinte.

Apesar de, em média, as ofertas da central da Turbogas se situarem abaixo dos
respectivos custos variaveis, o preco médio de venda situou-se, conforme

reporta a ERSE, em 60 €/MWh, ou seja, acima dos respectivos custos variaveis.

A estratégia de colocagcdo adoptada pela REN Trading parece evidenciar um
objectivo de garantir a colocagdo da energia em mercado através de precos
competitivos nas horas em que 0s precos eram superiores aos respectivos
custos. Dessa estratégia resultou que a Turbogas marcou o prego num numero
substantivo de horas, com valores de venda potencialmente inferiores aos
respectivos custos varidveis. Ainda assim, em geral, esta estratégia devolveu

uma margem prego-custo positiva.

Tal como a central do Ribatejo, o perfil de utilizagdo da central da Turbogas
evidencia uma reducdo da energia vendida durante o periodo da noite. O
nimero de periodos em a central ndo vendeu energia/parou é superior ao da
central do Ribatejo em virtude das ofertas de preco da Turbogas serem, em

geral, mais caras que as da central do Ribatejo.
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Grafico 41: Preco do ultimo bloco de oferta casado e energia casada da
central de Turbogas no grupo gerador 3, no segundo semestre de 2007
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Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.
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400. Durante o més de Dezembro, observa-se uma alteracao importante da forma
como a central da Turbogas foi colocada em mercado pela Ren Trading. Por um
lado, o preco médio de oferta do ultimo bloco casado sobe 30% face ao més
anterior e para valores mais altos que a média reportada do respectivo encargo
variavel de combustivel. Por outro lado, nota-se que um ou mais grupos

deixaram de ser oferecidos em mercado!®

, inicialmente durante o periodo da
noite - no qual sucediam periodos em que os pregos de mercado eram inferiores
a sua oferta de prego minimo - e posteriormente alguns grupos deixaram de ser
oferecidos durante varios dias - mais notério no final do més de Dezembro de

2007.

401. Dos elementos apurados verificou-se que durante o més de Dezembro o grupo 1
da central da Turbogas nao foi oferecido durante 120 horas, o grupo 2 durante
142 horas e o grupo 3 durante 200 horas. Porém, nas horas em que um ou mais
grupos nao foram oferecidos, os precos de mercado chegaram a ultrapassar os
57 €/MWh, valor acima da oferta média dos grupos, i.e. um valor que tornaria
potencialmente compensador a venda de energia da Turbogas. Esta situacdo
sucedeu em 61 horas no caso do grupo 1, 81 horas no caso do grupo 2 e 140

horas no caso do grupo 3.

103 33 excluindo situagdes de indisponibilidade registadas no gestor de sistema.
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402. Do conjunto de horas em que um ou mais grupos da Turbogas ndo foram

oferecidos em mercado, identificam-se mesmo periodos em que os pregos foram

marcados pela tecnologia fuel, com pregos superiores a 80 €/ MWh.

6.7.2.2 Centrais a fuel

403.As centrais a fuel em Portugal correspondem as unidades de Setubal e

Carregado, ambas do grupo EDP. Os custos de referéncia destas centrais

estimados pela AdC tendo em conta os valores do combustivel e do CO,, sdo

apresentados na tabela seguinte. Os valores estimados pela AdC ndo se

afastam, na média do periodo, em mais de 10% daqueles que a EDP reportou a

AdcC.'*

Tabela 29: Custos variaveis médios das centrais térmicas a fuel estimados

pela AdC com base na cotacgdao dos factores de producao

Fuel* CO; Centrarl .FAueI.
Més (Bluenext)** | (35% eficiéncia)

€/MWh €/ton CO; €/MWh
Julho 24,9 0,12 71,3
Agosto 24,0 0,09 68,6
Setembro 24,4 0,08 69,8
Outubro 26,1 0,07 74,7
Novembro 29,4 0,07 84,0
Dezembro 29,4 0,03 84,0

Fonte: Conselho de Reguladores do MIBEL, Relatérios Mensais MIBEL, Reuters**,

Tratamento de dados pela AdC

*Preco médio mensal do LSFO CIF Med de Platt’s.

404. Note-se que o central do Carregado tem dois grupos geradores que podem

funcionar igualmente com gas natural. Conforme os dados disponibilizados pela

EDP, os custos variaveis dos grupos da central do Carregado utilizando gas

natural sao mais baixos que utilizando fuel.

405. Conforme ¢ possivel constatar, os custos referéncia de uma central a fuel com

um nivel de eficiéncia de 35% situaram-se, no 3.° trimestre, em valores acima

dos precos de mercado (vide ponto 6.1), facto que justifica a sua ndo utilizagao

durante praticamente todas as horas dos meses de Julho a Setembro.

104 Conforme comunicacdo da EDP de 16 de Julho de 2008 em resposta a pedido de elementos da AdC, a qual é de natureza

confidencial.
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Tabela 30: NUmero de horas em que as centrais a fuel marcaram o preco
em situacgdo de separagdo de mercados e preco médio marcado no decurso
do segundo semestre de 2007

Més N.° de Horas Pr?g/oMl\\;lvﬁ():lio
Outubro 12 72,4
Novembro 136 84,0
Dezembro 377 82,3
Total Geral 525 82,5

Fonte: OMEL, Tratamento de dados pela AdC.

406. A partir de Outubro, constata-se que estas centrais passaram a ser utilizadas,
situacao que teve reflexos directos nos precos de mercado, uma vez que sendo

necessarias, marcaram o prego em Portugal.

407. No total, as unidades a fuel nacionais marcaram o preco em mercado em 525
horas, com maior concentragcdao nos meses de Novembro e Dezembro. O precgo
médio marcado pelas centrais a fuel rondou os 72 €/MWh em Outubro, os 84
€/MWh em Novembro e os 82 €/ MWh em Dezembro. Notavelmente, os pregos
marcados pela tecnologia térmica a fuel chegaram a ascender 120 €/MWh,
embora num numero reduzido horas. De notar que nesta secgdo se analisa
somente os precos médios marcados e ndo os pregos dos Ultimos blocos

casados.

Tabela 31: NUmero de horas em que Carregado e Setubal marcaram o
preco em situagdo de separagdao de mercados e prego médio marcado no
decurso do segundo semestre de 2007

Carregado Setubal
Més N.°de | Preco Médio | N.°de | Preco Médio
Horas (€/MWh) Horas (€/MWh)
Julho - - - -
Agosto - - - -
Setembro - - - -
Outubro - - 12 72,4
Novembro 15 82,1 118 84,1
Dezembro 87 85,6 290 81,3
Total 102 85,1 420 81,8

Fonte: OMEL, Tratamento de dados pela AdC.

408. A unidade de Setubal é a que tipicamente apresentou precos de oferta mais
baixos e, em consequéncia, marcou o preco com maior frequéncia que a central
do Carregado. Em virtude da proximidade de um porto de mar, a unidade de

Setubal apresenta custos de movimentacdo do fueldleo mais baixos que os da
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unidade do Carregado!®®

, justificando parcialmente a diferenca de pregos
assinalada. A unidade de Setubal tem ainda a vantagem de ser mais eficiente

que a unidade do Carregado.

409. A comparacgdo entre os precos médios marcados pela tecnologia fuel e os custos
varidveis estimados pela AdC permitem constatar a auséncia de desvios

significativos.

410. O facto dos pregos de venda destas centrais recuperarem apenas os respectivos
custos variaveis decorre de um contexto distinto daquele que se observa, por
exemplo, com a central do Ribatejo. Por um lado, estas centrais encontram-se
proximo do fim da respectiva vida util (a central do Carregado termina o seu
CMEC em 2010 e a de Setubal em 2012). Por outro lado, estas centrais, via
compensagoes CMEC, tém assegurado os respectivos encargos fixos -
nomeadamente os relacionados com a manutengdo em actividade —, desde que
se mantenham disponiveis para produzir. Refira-se, a este propdsito, que em
Portugal os CMEC, em particular os relativos as centrais a fuel, cumprem um
papel semelhante ao dos pagamentos de garantia de poténcia em Espanha no
gue respeita @ manutencdo em actividade de centrais com pouco nivel de

utilizagao.

6.7.3 Centrais hidroeléctricas

411. O custo da produgdo hidrica, em particular o dos aproveitamentos em albufeira,
constitui matéria de grande complexidade. De facto, € particularmente dificil
avaliar da relagdo entre os custos e os precos de oferta da hidroeléctrica. A
complexidade das ferramentas matematicas e a quantidade substancial de
dados que sdo utilizados para o calculo do custo das centrais hidroeléctricas
tornam extremamente dificil determinar se os precos reflectem uma correcta

determinacdo dos respectivos custos de oportunidade.

412. Até 30 de Junho de 2007, era a REN, no ambito dos CAE, que competia gerir o
sistema hidroeléctrico bem como as centrais térmicas igualmente sujeitas a CAE.
Para a determinacdo do custo da produgdo hidrica, a REN usava varias

ferramentas de simulacdo, entre as quais o modelo ValorAgua. Os critérios

105 yide Anexo V do Decreto-Lei n.9 240/2004, de 27 de Dezembro.
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adoptados pela REN para a gestdo da producdo hidroeléctrica contemplavam,
entre outras variaveis, o nivel de afluéncias de agua, o nivel de armazenamento
das albufeiras, bem como os custos variaveis, actuais e futuros, das centrais

térmicas.

413. A programacgdo da energia hidroeléctrica realizada pela REN tinha por objectivo
minimizar os custos totais de fornecimento numa perspectiva inter-temporal,
nomeadamente, substituindo, sempre que possivel, os meios de producdo
térmicos de custo mais elevado pela produgao hidroeléctrica. Resultava desta
programacdo um valor da agua, que comparava com o0s custos das centrais
térmicas, cuja determinacgdo assentava no principio do custo de oportunidade de

utilizagdo de recursos cuja disponibilidade é altamente varidvel ao longo do ano.

414.0 valor da &agua dependia, assim, da evolugdo futura dos custos dos
combustiveis/precos de mercado. De facto, havendo expectativa que os custos
das centrais térmicas/precos subissem no futuro, o processo de minimizagdo de
custos conduzia a um aumento na valorizacdo da agua armazenada, desviando
producdo do momento presente para o futuro. Pelo contrario, na expectativa de
redugdes de custos das centrais térmicas/precos face aos actuais, a valia da

agua decrescia, antecipando-se a producdo futura para o momento actual.

415. Na 6ptica do processo de minimizagdo de custos de fornecimento anteriormente
adoptado, o valor da agua diminuia, igualmente, com a subida do nivel de
armazenamento das albufeiras. Em periodos de seca, o valor da agua poderia
ser superior ao custo de uma central térmica a fuel. Em periodos de elevada
pluviosidade, com as barragens no nivel maximo de armazenamento, o valor da
agua seria reduzido e, eventualmente, inferior ao de uma central térmica a gas

natural ou mesmo a carvao.

416. Na realidade, se uma central no nivel maximo de armazenamento e sujeita a
elevadas afluéncias de agua, ndo produzisse, corria o risco de descarregar agua
de forma ndo produtiva. Decorre deste facto, que a gestdo optima dos meios
hidroeléctricos entrava em linha de conta com a evolugdo sazonal do nivel de
pluviosidade, sendo assente o objectivo das barragens no principio do Outono se
encontrarem suficientemente vazias para poderem acomodar, sem risco de
descargas ndo produtivas, o maior nivel de pluviosidade do Outono e Inverno.

As metodologias com base nas quais a REN conduzia a optimizagdo do sistema
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electroprodutor encontravam-se definidas no Manual de Procedimentos do
Agente Comercial do SEP*®.

417. A partir de 1 de Julho de 2007, com a cessagcao dos CAE, o controlo comercial
das centrais hidroeléctricas, i.e. a sua colocagdo em mercado, passou a ser

exercida pela EDP enquanto proprietaria desses meios de produgao.

418. A AdC consultou a EDP em relagdo a forma como esta empreende a gestdo dos
aproveitamentos hidroeléctricos, nomeadamente, a determinagdo do preco de
oferta destas unidades em mercado. Os principios que a EDP veio a expor ndo

diferem substancialmente daqueles que a REN adoptava no passado.

419. Para analisar, em concreto, a forma como a energia de origem hidroeléctrica foi
colocada em mercado, considerou-se uma curva de oferta para cada um dos seis
meses do segundo semestre de 2007 - a referente a hora 17 da segunda 52

feira de cada més —, de forma a verificar a posicdo relativa das ofertas hidricas.

420. E importante desde logo diferenciar a forma como sdo colocadas em mercado as
centrais de fio-de-agua - i.e. aproveitamentos com uma baixa capacidade de
armazenamento face ao caudal afluente (casos de algumas das barragens do

Douro e do Tejo) — por comparagdo as centrais de albufeira.

421. Nos graficos que a seguir se reproduzem, as centrais de fio-de-agua sdo,
parcialmente, ofertadas a preco zero ou proximo de zero, sendo a capacidade
ofertada dependente do caudal afluente. Refira-se, contudo, que a reduzida
capacidade de armazenamento ndo impede uma gestdo intra-didria dos caudais
afluentes. De facto, da observagdo das ofertas das unidades do Douro e Tejo, e
dependente dos caudais afluentes, a energia ofertada a preco zero varia ao
longo do dia, reduzindo-se nas horas de menor preco e aumentando nas horas

de preco mais elevado.

422.No que respeita aos aproveitamentos de albufeira, a capacidade de
armazenamento é maior, o que permite uma gestdo inter-temporal da produgao

gue vai muito além do horizonte diario.

106 Disponivel em http://www.centroinformacao.ren.pt/sections/publicacoes/mp/default.asp.
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Grafico 42: Curva da oferta do mercado Portugués na hora 17 do dia 12 de
Julho de 2007
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Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

Grafico 43: Curva da oferta do mercado Portugués na hora 17 do dia 9 de
Agosto de 2007
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Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.
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Grafico 44: Curva da oferta do mercado Portugués na hora 17 do dia 13 de
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Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

Grafico 45: Curva da oferta do mercado Portugués na hora 17 do dia 11 de
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Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

113



AUTORIDADED\CONCORRENCIA

Relatério sobre a formagdo dos precos grossistas da energia eléctrica em Portugal no segundo semestre de
2007

423.Nos meses de Julho a Outubro tendeu a verificar-se que grande parte da

producao relativa a centrais de albufeira foi oferecida acima dos precos de oferta
das centrais de ciclo combinado e abaixo das ofertas das centrais a fuel, em

particular da central de Setubal.

Grafico 46: Curva da oferta do mercado Portugués na hora 17 do dia 8 de

cant Eura ! KWh

424.

Novembro de 2007
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Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

A partir de Novembro, o segmento da oferta hidrica situado entre a Uultima
central a gas natural e a primeira central a fuel reduz-se com a redugdo do nivel
de armazenamento nas albufeiras, evidenciado no Gréafico 48, conforme a

evolugdo do regime hidrologico analisada no ponto 6.5.
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Grafico 47: Curva da oferta do mercado Portugués na hora 17 do dia 13 de
Dezembro de 2007
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Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

425. Em Dezembro, em resultado do baixo nivel de afluéncias e reflectindo niveis de
armazenamento mais reduzidos, a maior parte das albufeiras encontrava-se a

ser colocada com precos acima dos pregos das centrais a fuel.

Grafico 48: Evolucdo do armazenamento de adgua nas albufeiras durante o

ano de 2006 e 2007 e envolvente 1996-2005
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Fonte: REN

426. Pode, assim, concluir-se que as centrais hidroeléctricas de albufeira tém
utilizado como referéncia de tecnologia térmica de substituicdo a relativa as

centrais a fuel. Essa conclusdo é também demonstrada pela analise dos precos
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médios marcados pela tecnologia hidrica no decurso do segundo semestre de

2007 que a seguir se realiza.

427.Em Portugal, a tecnologia hidrica marcou os pregos em mercado com maior
frequéncia nos meses de Julho a Outubro, com precos médios marcados que
oscilaram entre os 45,5 €/ MWh e os 52,0 €/ MWh.

Tabela 32: Pregos marcados pela tecnologia hidrica em Portugal nas horas
de separacdao de mercados no segundo semestre de 2007

Més N.° Horas Pr(eé;/oM:/llvﬁgllo Pre(g€c;|\l/\|llv?lr1(;mo Pre((éc/)MMv\l/El)mo
Julho 334 52,0 71,5 28,1
Agosto 238 45,5 56,9 38,9
Setembro 269 46,1 54,9 30,1
Outubro 288 51,1 74,9 42,8
Novembro 194 70,8 95,5 35,5
Dezembro 99 80,7 117,5 50,8
Total Geral 1422 54,2 117,5 28,1

Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

428. A partir de Novembro sobe o preco marcado pela tecnologia hidrica decrescendo
também o numero de horas em que as centrais hidricas marcaram o precgo. Esta
evolugdo é mais notdéria em Dezembro, no qual a tecnologia hidrica reduz
substancialmente a frequéncia de marcacao do preco, por contraposicao a um

maior protagonismo das centrais a fuel.

429. A evolucdo assinalada no més de Dezembro, tal como ja referido, reflecte o
facto das centrais hidricas de albufeira terem sido colocadas em mercado com
precos superiores ao das centrais a fuel, em consequéncia dos baixos niveis de

armazenamento registados.

Tabela 33: Precos marcados pela tecnologia hidrica em Espanha (incluindo
instalacoes de Bombeo Generacion) nas horas de separagao de mercados
no segundo semestre de 2007

Més N.° Horas Pr(eé;/oM:/llvﬁgllo Pre(g€¢;l\l:|llvv)h(;mo Pre(g:?MN\I/\I/EI)mO
Julho 125 43,3 58,1 22,1
Agosto 113 38,9 54,9 24,1
Setembro 131 38,6 48,1 18,0
Outubro 132 40,7 55,0 13,1
Novembro 161 56,5 76,7 38,0
Dezembro 222 65,7 130 46,1
Total Geral 884 49,7 13 13,1

Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.
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430. A analise comparativa dos pregos marcados pela tecnologia hidrica em Portugal
e em Espanha em situacdo de separacao de mercados evidenciam diferencas
importantes. Embora a tecnologia hidrica tenha marcado o prego no mercado
Espanhol com uma frequéncia mais baixa que em Portugal (24,8% das horas em
Espanha vs 40% das horas em Portugal), o preco marcado tendeu a ser

substancialmente mais baixo que em Portugal.

Tabela 34: Comparacao de Pregcos marcados pela tecnologia hidrica em
Portugal e Espanha (incluindo instalagdes de Bombeo Generacion no caso
Espanhol) nas horas de separagao de mercados no segundo semestre de

2007
Més N.° Horas | Preco Médio PT | N.° Horas | Preco Médio ES | Diferenca

PT (€/MWh) ES (€/MWh) PT/ES
Julho 334 52,0 125 43,3 20,1%
Agosto 238 45,5 113 38,9 17,0%
Setembro 269 46,1 131 38,6 19,6%
Outubro 288 51,1 132 40,7 25,4%
Novembro 194 70,8 161 56,5 25,4%
Dezembro 99 80,7 222 65,7 22,9%
Total Geral 1422 54,2 884 49,7 9,1%

Fonte: OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

431. As diferencas mensais de preco marcado pela tecnologia hidrica em Portugal e
Espanha foram superiores a 20% em 4 meses do periodo analisado, conforme se
constata na tabela supra. Refira-se, todavia, que a diferenga média nos 6 meses
analisados é mais baixa (cerca 9%) que as diferencas mensais reportadas. Esse
resultado é consequéncia de uma maior frequéncia na marcacdo de pregos por
parte da tecnologia hidrica em Espanha no més de Dezembro, com valores mais
elevados que nos meses anteriores, por contraposicdo a uma reducdo da
frequéncia com que a tecnologia hidrica marcou o pregco em Portugal em

Dezembro.

432. As diferencas de pregos que se expuseram podem ser resultado do facto da
tecnologia de referéncia que a producdo hidroeléctrica substitui ser diferente nos
dois paises. Em Espanha a tecnologia que a produgao hidrica tende a substituir é
frequentemente o ciclo combinado, atento o elevado nivel de capacidade
instalada nos ultimos anos nesta tecnologia, com consequéncias ao nivel de uma
cada vez menor utilizacdo das centrais a fuel. Assim os pregos apresentados
pelas centrais hidricas em Espanha tendem a estar mais préximos dos precos

dos ciclos combinados do que dos pregos das centrais a fuel.
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433. Em Portugal, pelo contrario, a EDP devera utilizar como tecnologia de referéncia
de substituicdo da produgdo hidroeléctrica a tecnologia fuel. A tecnologia fuel
tende a ter precos mais elevados que a producdo de ciclo combinado, reflexo de
diferencas de custos varidveis entre estas duas tecnologias em Portugal que se

situam entre os 20 a 30 € por MWh no periodo analisado.

434.A adopgao de referencial da tecnologia de substituicdo de preco mais caro
conduz necessariamente a precos mais elevados. Sendo a tecnologia hidrica
uma tecnologia que, com frequéncia elevada, marcou o precgo, de tal situagdo se
justificam, parcialmente, as diferencas de precos grossistas entre Portugal e

Espanha.

435. Ainda assim, mesmo que a EDP seguisse a referéncia de preco das centrais de
ciclo combinado nacionais, o facto destas terem sido ofertadas a pregos mais
altos que em Espanha, levaria naturalmente a precos mais altos de colocagao da

hidrica em Portugal do que em Espanha.

6.7.5 Conclusao

436. Em Portugal, as centrais térmicas a carvao, de ciclo combinado a gas natural e a
fuel tém sido colocadas em mercado com precos que ndo se desviam

significativamente dos respectivos custos variaveis.

437.No que respeita a producdo hidrica, nota-se que esta foi colocada a um prego
superior ao verificado no mercado Espanhol. Esta diferenca reflecte o facto da
EDP tender a colocar as centrais hidricas de albufeiras com pregos que se situam
numa posicdo intermédia entre precos das centrais de ciclo combinado e as
centrais a fuel, ao invés do que sucede em Espanha, onde o valor de referéncia
para as centrais hidricas tende a aproximar-se do valor a que sdo colocados os

ciclos combinados.

438. Apesar de se encontrarem semelhancas no modo de programacgdo da produgao
hidrica que a REN adoptava e aquela que a EDP veio a adoptar com a criagdo do

MIBEL, existem diferengas substantivas que devem ser caracterizadas.

439. A metodologia adoptada pela REN visava, essencialmente, a minimizacao de
custos totais de fornecimento, numa perspectiva inter-temporal, convocando a

producao hidrica com o intuito de minimizar a utilizacgdo dos meios térmicos de
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custos mais elevados. A producgdo hidrica entrava, assim, a custo zero, apenas
sendo definida uma quantidade hidrica a produzir. A produgdo hidrica nao
influenciava os encargos varidveis que eram pagos pela REN as restantes

centrais térmicas.

440.Tal como se referiu no ponto 4.4, a REN, no ambito dos ajustamentos das
compensagoes CMEC, tem por obrigacdo legal proceder a simulagdes ex post da
producgdo das centrais hidroeléctricas com base no modelo ValorAgua, ou seja,
determina, face as condigbes reais de mercado e de hidraulicidade, quais as
quantidades de energia que a EDP deveria ter produzido com o objectivo de
minimizar os custos globais de fornecimento. Esse referencial é aquele a que a
EDP ¢é incentivada a aproximar-se, atenta a forma como se determina a
revisibilidade CMEC.

441.Porém, o modelo ValorAgua ndo é um modelo de pregos, é antes um modelo de
quantidades, ndao se ajustando ao enquadramento de mercado criado com o
MIBEL. Desta forma, o modelo ValorAgua ndo identifica quais os precos a que a
producdo hidroeléctrica deveria ser vendida, fornecendo antes as quantidades
que deveriam ser produzidas - que entram a custo zero na minimizacao de

custos.

442. No modelo de precos de mercado adoptado no ambito do MIBEL, pelo contrario,
a tecnologia hidrica, ganha importancia como tecnologia marginal, na medida
em que tende a marcar o preco a que sao casadas as restantes unidades de
producdo. Dessa forma, quanto mais alto for o preco a que é colocada a

producdo hidrica, maior o preco de todas as unidades infra-marginais vendidas.

443.No caso de um agente verticalmente integrado, conforme refere a Comissdo
Europeia no “Report on the Energy Sector Inquiry”, os seus incentivos no
mercado dependerdo da sua posicdo liquida em relacdo a aquisicdo/venda de
energia, ou seja, do facto de um agente ser curto ou longo. Um agente diz-se
curto (short) se fornece a retalho mais energia que a que produz e longo (/long)

se fornecer a retalho menos energia do que aquela que produz.

444.Um agente verticalmente integrado, que fornega energia no mercado a retalho
com precgo fixo, e disponha de centrais marginais, i.e., que marcam o0 prego,
deve analisar os impactos da forma como estas centrais influenciam os seus
custos de aquisicdo em mercado. Em geral, sendo um agente com uma posigao

curta, i.e. que adquire em mercado grossista mais energia do que a que produz,
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este ndo terda incentivos para, através de centrais marginais, aumentar os
precos de mercado grossista, uma vez que esse comportamento afecta
negativamente as suas margens retalhistas numa proporgdo superior aos

beneficios que adquire nas margens de producdo (prego — custos variaveis).

445. Em Portugal, o grupo EDP integra verticalmente as actividades de producao e
fornecimento retalhista de electricidade, detendo uma posigao curta. Em 2007, a
energia adquirivel em mercado organizado (i.e. deduzindo as aquisicbes PRE e
nos leildes obrigatérios) pela EDP Servico Universal ascendeu a 34,1 TWh e a
energia bruta produzida por centrais em regime ordinario (centrais CAE/CMEC e
em mercado) da EDP ascendeu a 24,9 TWh, dos quais 26,5% correspondem a

producao em mercado (central do Ribatejo e hidricas sem CMEC).

446. Contudo, embora se note uma posicao liquida globalmente compradora, no caso
dos fornecimentos a tarifa regulada, a EDP, como decorre da regulagdo sectorial,
actua como um agente desverticalizado. De facto, através do mecanismo de
ajustamento tarifario, os desvios entre os precos da energia reflectidos nas
tarifas reguladas e os custos de aquisicio em mercado sdao recuperados via

ajustamentos.

447.Se o0s precos de aquisicdo grossista subirem, a EDP, no que respeita aos
fornecimentos a tarifa regulada, ndo enfrentara prejuizos, assumindo o principio
de que esses desvios sejam reconhecidos nas tarifas. Assim, ao adoptar um
referencial de prego de colocacdo da producdo hidroeléctrica em mercado mais
elevado, ndo resultam perdas na actividade de fornecimento a tarifa regulada,
antes pelo contrario, aumentam os pregos de todas unidades de produgdo infra-

marginais vendidas em mercado grossista.

448.No caso da central de Sines, esse aumento de precos nao se traduz
necessariamente em ganhos, tendo em conta o mecanismo CMEC. Porém, no
caso das centrais em mercado - nomeadamente a central do Ribatejo e
futuramente a central da Figueira da Foz -, a colocagdo da produgdo hidrica a

precos mais altos gera necessariamente ganhos mais elevados.

449. Ainda assim, dever-se-a ter em conta o efeito geral de balango proporcionado
pelas compensacdes CMEC. Fosse a energia hidroeléctrica colocada em mercado
com o preco mais baixo, as margens obtidas em mercado seriam menores,
aumentando dessa forma as compensagbes CMEC em sede de revisibilidade

(vide pontos 150 e seguintes). Porém, esse aumento da compensagdao em
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revisibilidade seria acompanhado de uma reducdo das receitas e margens de
produgao das centrais em mercado (ciclo combinado do Ribatejo e um conjunto

de centrais hidroeléctricas de menor dimensé&o).

450. 0 comportamento da produgdo hidroeléctrica em mercado que acima se expds
tendera a ser corrigido com mais concorréncia movida pela entrada de novas
centrais de ciclo combinado. De facto, a produgdao das novas centrais deste tipo
levard a uma redugdo ainda mais acentuada da producdo de centrais a fuel,
podendo ainda tornar dispensavel a producdo hidroeléctrica em muitos periodos,
sobretudo se a EDP mantiver a estratégia de colocar a produgdo hidroeléctrica a

precos superiores aos das centrais a gas natural.

451.Uma estratégia desse tipo levaria a uma diminuicdo da energia de origem
hidroeléctrica vendida e, consequentemente, a acumulagdo de agua nas
albufeiras. Essa estratégia seria insustentavel caso originasse descarregamentos
ndo produtivos. Assim, a concorréncia movida por centrais de ciclo combinado
obrigara a que o preco de colocagdo da energia hidroeléctrica tenha por
referéncia os custos de producgdo das centrais de ciclo combinado, como tende a

observar-se no mercado Espanhol.

452. Realce-se que a EDP tem previsto em 2009 a entrada em servico de dois grupos
de 400 MW na Figueira da Foz. Os efeitos da entrada desta nova central da EDP
na colocacdo da energia hidroeléctrica poderdo diferir daqueles que derivam das

centrais de ciclo combinado de empresas concorrentes.

453. Embora a entrada desta central tenha como efeito uma reducao da produgao
térmica a fuel, favoravel a reducdo do preco de colocagdo da energia eléctrica,
devera ter-se em conta o regime de fornecimento de gas natural dos grupos da
central da Figueira da Foz. Conforme refere a EDP, em informagao comunicada
ao mercado, o fornecimento da central da Figueira da Foz devera caracterizar-se
por uma elevada flexibilidade!®’, o que permitird, eventualmente uma
modulacao da producao desta central sem as restrigdes impostas por obrigacdes

de consumos minimos.

454.Um regime de precos de mercado na comercializacdao retalhista tenderia
igualmente a gerar um efeito de redugdo do preco a que é colocada a energia

hidroeléctrica, atento o facto da EDP, como grupo, registar uma posicdo

107 Conforme se descreve no Comunicado da EDP de 31 de Outubro de 2007 “EDP Celebra Parceria Estratégica com a
Sonatrach”.
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compradora liquida em mercado e o facto de nem toda a produgdo da EDP

beneficiar de pregos mais elevados.

455. A conclusdo que se extrai da presente anadlise é a de que a forma como a
energia hidroeléctrica foi colocada em mercado, em particular no que respeita ao
seu nivel de preco, beneficiaria muito de uma estrutura de mercado mais

concorrencial.

6.8 Paragens técnicas de centrais a carvao e a gas natural

456. As centrais térmicas estdo sujeitas a paragens por motivos técnicos, originando
indisponibilidades declaradas ao Gestor do Sistema eléctrico. As
indisponibilidades podem ser classificadas em programadas e fortuitas. As
indisponibilidades programadas sdao definidas com antecedéncia e tém por
objecto a manutencdao dos equipamentos e/ou investimentos em novas
funcionalidades - como por exemplo sucedeu com as centrais a carvdao em
Portugal durante o ano de 2007 com a instalagdo de equipamentos destinados a

limitar as emissGes de substancias poluentes.

457. As indisponibilidades programadas sdo coordenadas pelo Gestor de Sistema com
o intuito de assegurar a garantia e seguranca de abastecimento. Resulta dessa
coordenacdo um plano anual de paragens programadas das centrais. Este plano
pode ser revisto tendo em conta a possibilidade de ocorrer a necessidade de

antecipar ou adiar os trabalhos de manutencao.

458. As indisponibilidades fortuitas decorrem de eventuais avarias que ocorram
durante a exploracdo em tempo real das centrais (e.g. rotura da caldeira,

problemas na camara de combustdo, etc.).

459. Quando uma central para, seja para manutengdo, seja por avaria pontual, deixa
de produzir energia eléctrica. No caso das centrais em mercado, i.e. sem
compensacdes CMEC ou CAE, a paragem significa um custo de oportunidade
medido na energia que deixou de ser vendida. No que respeita a centrais com

CMEC ou CAE o impacto na remuneracdo das centrais das paragens
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programadas ou fortuitas depende dos termos contratualizados nos respectivos

contratos'®s,

460. 0 critério determinante para avaliar o impacto financeiro das paragens,
programadas ou fortuitas, no caso das centrais com CAE/CMEC, corresponde ao
indicador de disponibilidade. Quando o indicador de disponibilidade é superior a
unidade significa que a central apresentou uma disponibilidade para produzir
superior a contratualizada, sendo premiada por esse facto com um ajustamento
positivo no encargo fixo. Quando o indicador é inferior a unidade, verifica-se o
inverso sendo penalizada com um ajustamento negativo do encargo fixo.

461. Conforme publicamente reportado®

, as centrais a carvdo e gas natural com
CAE ou CMEC, nao obstante terem registado diversas paragens programadas e
fortuitas durante o segundo semestre de 2007, ainda assim apuraram
indicadores de disponibilidade superiores a unidade, sendo premiadas por esse

desempenho ao nivel dos encargos fixos contratualizados.

462. Desta forma, apenas a central do Ribatejo, que se encontra em regime de
mercado, enfrentou um custo de oportunidade associado a energia que deixou

de vender nos periodos em que deixou de produzir.

463. Em geral, a paragem de centrais de custos variaveis médios mais baixos origina
um custo mais elevado no fornecimento de energia eléctrica, uma vez que
implica a necessidade de substituir essas centrais por outras centrais de custos
mais elevados. Estas paragens tém, desta forma, traducgdo directa nos precos,
na medida em que as centrais de custos variaveis mais elevados que substituem
as centrais imobilizadas, marcam o preco grossista.

464. A prépria Comissdo Europeia, no “Report on the Energy Sector Inquiry”*'°,

salientou a importancia que a possivel subutilizagdo de centrais mais baratas
tem na formacgdo dos pregos. Mais recentemente, no caso COMP/39.388 -

E.ON/German electricity wholesale market'!!

, a Comissao Europeia salientou
negativamente a conduta por parte da E.ON de “enquanto agente grossista do
Mercado de energia eléctrica, ndo oferecer deliberadamente para venda a

producdo de determinadas centrais que estavam disponiveis e as quais seriam

108 Existem situagdes de paragem que sdo aceites nos contratos e desse modo nio originam penalizagdes contratuais, i.e.,
ndo originam perdas financeiras para os proprietarios das centrais.

109 ERSE, Ajustamentos referentes a 2007 e 2008 a repercutir em 2009, Dezembro de 2008 e EDP, Resultados 2007, Marco
de 2008.

10 Op, citado.

111 Comissdo Europeia, comunicado de imprensa, IP/08/1774, Novembro 2008.
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economicamente vidveis de serem vendidas, com o objectivo de aumentar os

precos.” 112

465. Sera, desta forma, importante determinar quais as razdoes que conduzem a ndo
venda de uma central em mercado. Com efeito, enquanto que uma paragem
para efeitos de manutencdo/reparacdao de acordo com as boas praticas
industriais que presidem a manutengdo dos equipamentos ou, por avarias
objectivamente verificadas, pode ser justificavel, a paragem de uma central que

se encontra disponivel para produzir pode ndo o ser.

466. Sendo a imobilizacao (ou ndo producgdao) de uma determinada central motivada
por razoes estratégicas, esta conduta, quando praticada por um agente com
posicdo dominante, pode configurar um comportamento qualificdvel como abuso
de posicdo dominante a luz do artigo 6.2 da Lei n.© 18/2003, de 11 de Junho.

467. Até Janeiro de 20093, a informacdo de indisponibilidades em Portugal ndo era
publicamente divulgada. Da observacao de indicadores de utilizacdo das centrais
a carvao construidos a partir de informacdo publicada pela REN, apuraram-se
baixos niveis de utilizagdo das centrais a carvdo, o que suscitou a necessidade

de analisar as razdes que conduziram a esse comportamento.

Grafico 49: Taxa de utilizagdo das centrais a carvao em Portugal
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Fonte: REN. Tratamento de dados pela AdC.

112 Traducdo de “as a wholesaler on the electricity market, by deliberately not offering for sale the production of certain
power plants that was available and that it would have been economically rational to sell, with a view to raising prices.”
113 A partir de Janeiro de 2009 foi operacionalizado o mecanismo de comunicacdo ao Gestor de Sistema, por parte dos
agentes de mercado, dos factos com incidéncia na formagdo de precos em mercado (factos relevantes). Os factos

relevantes sdo tornados publicos através da pagina da REN na internet.
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468. Requereu-se, assim, junto da REN e da EDP o registo e justificagdo das
indisponibilidades declaradas ao gestor de sistema durante o segundo semestre
de 2007.

469. Da anadlise dessa informacdo foi possivel concluir que o segundo semestre de
2007 foi marcado por grandes periodos de indisponibilidades programadas ou
fortuitas das centrais de carvdo e das centrais de ciclo combinado a gas natural,
aquelas que em Portugal apresentam os custos varidveis mais baixos. Na
realidade, no periodo analisado, verificaram-se paragens de algum tipo em cerca
de 90% das horas do segundo semestre de 2007, enquanto que em 47% das

horas se verificaram paragens fortuitas.

470. A manutencgao de equipamentos ou a instalacao de equipamentos destinados a
limitar as emissGes de substancias poluentes nas centrais a carvao justificam as

paragens programadas observadas.

471.As indisponibilidades tiveram maior incidéncia nos meses de Outubro e
Novembro, chegando em alguns periodos a atingir os 1400 MW (de um parque
termoeléctrico a carvdo e a gas natural de aproximadamente 4000 MW),
resultado da paragem simultanea de diferentes centrais e de mais do que um

centro de producao por central.

Grafico 50: Indisponibilidades programadas e fortuitas de centrais térmicas
em Portugal (MWh)
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472. Estas limitacGes conjugaram-se com o periodo relativamente seco vivido no
Outono de 2007, obrigando a uma maior necessidade de recorrer a centrais que
ocupam os Ultimos lugares da ordem de mérito de custo em Portugal,
contribuindo assim para o agravamento das diferengas de pregos entre Portugal

e Espanha.

473. Nos proximos pontos analisam-se os potenciais efeitos que as indisponibilidades
declaradas e registadas junto do gestor de sistema terdo tido na formagdo dos
precos no decurso do segundo semestre de 2007. O objectivo desta analise ndo
é verificar se esse comportamento conduziu a aumentos dos lucros dos
operadores nacionais no MIBEL, mas antes consiste em identificar os efeitos nos
precos, aferindo da sensibilidade da formacdo dos precos no sistema eléctrico

nacional a este tipo de ocorréncias.

474. A metodologia adoptada para este efeito consistiu na simulagdo do equilibrio do
mercado diario caso ndo tivessem ocorrido as indisponibilidades atras aferidas,
ou seja, na determinacdo do preco de equilibrio na hipotese de que as centrais

imobilizadas tivessem sido ofertadas em mercado ao seu custo variavel.

475. Neste sentido, para o segundo semestre de 2007, foram adicionados aos blocos
que constituem a curva de oferta para cada hora, e que sdo disponibilizados pelo
site do OMEL, blocos de oferta no valor das indisponibilidades verificadas nessa

hora (tomando em consideragdao que estas podiam ser totais ou parciais).

476.No caso das indisponibilidades de centrais de carvao foi assumido que esses
blocos seriam sempre casados, dado o seu baixo custo varidvel, enquanto que
os blocos referentes as centrais de gas natural s6 casariam se o preco de
equilibrio de mercado resultante da simulagdo ficasse acima do seu custo
variavel. Caso contrario, seriam considerados como ndo casados, nao

acrescentando nada a oferta dessa hora.

477.0 valor usado como referéncia para o custo variavel das centrais a gas natural
foi o apurado para cada més, conforme a analise conduzida no ponto 6.7.2.2,
assumindo-se que os pregos médios do ultimo bloco casado destas centrais
revelam o seu custo varidvel. Quanto as quantidades que deveriam ser
ofertadas assumiu-se a quantidade média casada no respectivo més, no caso do
valor das indisponibilidades excederem essa quantidade, ou a quantidade

efectivamente indisponivel, no caso desta ser menor.
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478. Relativamente ao preco Espanhol foi assumido que o bloco de oferta de
importacdo se mantinha constante, tanto em preco como em quantidade. No
caso de o mercado ndo ter congestionado efectivamente nessa hora, assumiu-se
gue ndo existiriam efeitos no preco de equilibrio. Daqui resulta que apenas o
equilibrio das horas com congestionamento foi considerado como susceptivel de

ser alterado pela disponibilizagdo de centrais que estavam imobilizadas.

479.Por fim, foram ainda considerados os blocos de procura de energia para
bombagem. Neste caso, sempre que o preco, apds a introducdo dos blocos das
centrais imobilizadas, ficou abaixo do preco de algum(ns) bloco(s) de procura
para bombagem ndo casado(s), foi considerado que o preco de equilibrio seria o
preco do bloco de bombagem de preco mais elevado ndo casado. Esta hipdtese
visou, por um lado, simplificar a metodologia de simulagdo e, por outro, evitar

gue as simulagdes sobrestimassem a descida de precos.

480. Foram realizadas duas simulagdes. A primeira considerou as paragens totais, ou
seja, a soma das paragens programadas e fortuitas, incluindo neste caso as
3298 horas em que o mercado Portugués se separou do Espanhol e em que se
verificaram paragens de alguma(s) central(ais). Note-se que tal representa
cerca de 75% do segundo semestre de 2007. A segunda simulacdo considerou
apenas paragens fortuitas, incluindo 1721 horas, ainda assim cerca de 39% do

periodo considerado.

481. Tome-se como exemplo a seguinte simulacdo para uma dada hora. Neste caso,
foram adicionados dois blocos de produgdo a curva da oferta original: um
referente a dois grupos geradores de centrais a carvdo a um preco de zero e
com uma quantidade de 592 MWh, e outro referente a centrais de ciclo
combinado a um preco de 40,4 €/ MWh e com uma quantidade de 270 MWh,

conforme tabela infra.
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Tabela 35: Excerto da curva da oferta de energia eléctrica em Portugal
para uma dada hora do segundo semestre de 2007

Hora

]
]
]
]
]
]
-]
]
]
]
]
]
]
]

Dia | Pais

[...
[
[
[
[
[
[...
[
[
[
[
[
[

[...

i L

]

]

: OMEL. Tratam

PT
PT
PT

PT
PT
PT

PT
PT

Central
SINES3

[]
DOURO

RIBATE3
[]
RIBATE1L

RTG02

CALIMA

ento de dados pela AdC.

Tipo de
oferta

<

<

Quantidade
109

592

217,5

34

270

38

195

18,9

Preco

0,04

40,3
40,4
40,8
42,0

44,9

Nota: a azul representa-se a oferta que marcou o prego efectivamente verificado, a

encarnado representam-se os blocos de oferta que foram acrescentados, e a verde o prego

que seria verificado caso essas unidades de oferta tivessem sido incluidas.

482. Seguidamente, confrontou-se esta nova curva da oferta com a curva da procura

de forma a determinar o novo prego de equilibrio, ou seja, o preco do ultimo

bloco de oferta a ser contratado para a satisfagao da procura.

Tabela 36: Excerto da curva da procura de energia eléctrica em Portugal
para uma dada hora do segundo semestre de 2007

Hora

[
[
..
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[
[
[
[

]
]
]
]
]
]
]
]

Dia

Fonte:

[
[
..
...
[
[
[
[

]
]
]
]
-]
-]
]
]
0]

Pais
PT
PT
PT
PT
PT
PT
PT

Central
GRENTC2
ENDEC2
EDPC2
EDPUC?2
GUFCOC2
TEMONB
CALIMAB

Tipo de
oferta

C
C
C
C
C
C
C

MEL. Tratamento de dados pela AdC.

Quantidade

50
155,6
565,7

4286,4
7,9

90

90

Preco
180,3
180,3
180,3
180,3
180,3

31,5

31,0

483. Assim, confrontando as duas tabelas anteriores, resulta que a Ultima unidade

casada passaria a ser a oferta do grupo 2 da central da Turbogas com um precgo

de 42,0 €/MWh em vez da unidade referente a central hidroeléctrica do grupo

Cavado-Lima que marcou o prego efectivamente verificado, com um prego de

44,9 €/MWh. De acordo com a metodologia adoptada, caso o novo preco de
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equilibrio fosse inferior aos 31,5 €/MWh da unidade de compra de energia para
bombagem, assumir-se-ia um preco idéntico ao dessa oferta e ndo o prego mais

baixo obtido.

484. Destas duas simulagdes obtiveram-se os resultados constantes da tabela

seguinte relativamente aos precos de equilibrio.

Tabela 37: Precos simulados

Cenarios g/ﬁ\?v%
Cenario real 52,17
Cenario s6 com paragens programadas 50,51
Cenario sem paragens 48,90

Fonte: OMEL, REN, EDP. Tratamento de dados pela AdC.

485. De acordo com a Tabela supra, caso nao tivessem ocorrido quaisquer paragens
o preco médio em Portugal, para o segundo semestre de 2007, teria sido de
48,90 €/MWh, ou seja, 6,7% inferior ao efectivamente verificado. Desse modo,
a diferenca de precos entre Portugal e Espanha cairia dos 23,6% para os 15,9%.
No caso de apenas terem ocorrido paragens programadas, o preco médio teria
sido de 50,51 €/MWh, ou seja, 3,3% menor face ao efectivamente verificado e

superior ao preco médio Espanhol em 19,7%.

486. Analisando apenas as horas simuladas (i.e. apenas as horas onde existe registo
de um ou mais equipamentos de geragao imobilizados) e ndo existindo qualquer
indisponibilidade, os precos em Portugal teriam sido inferiores, em média, em
7,6% aos efectivamente verificados. No caso das horas simuladas referentes
apenas as indisponibilidades fortuitas, o preco médio simulado caiu cerca 7,15%

face ao real.

487. Desagregando agora os resultados da simulagcdo por més é possivel confirmar o
maior impacto nos meses de Outubro e Novembro, periodo em que se
verificaram as maiores indisponibilidades, com redugdes de preco médio na
ordem dos 10% na auséncia de qualquer paragem, e dos 7% na auséncia de

paragens fortuitas.
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488.

489.

490.

491.

Tabela 38: Diferencas mensais de precos simulados vs pregos reais

Més Dif. de preco s_\ Dif. de preco _s\
paragens totais paragens fortuitas
Julho 7,42% 3,68%
Agosto 4,45% 0,35%
Setembro 3,79% 0,39%
Outubro 9,74% 6,66%
Novembro 10,37% 7,78%
Dezembro 4,70% 1,18%

Fonte: OMEL, REN, EDP. Tratamento de dados pela AdC.

Importa agora analisar os efeitos destas paragens sobre os niveis de
congestionamento verificados. Relembre-se que, durante o segundo semestre de
2007, os mercados Portugués e Espanhol separaram-se em 80,6% das horas.
Ora, no caso de ndo terem ocorrido quaisquer paragens das centrais térmicas,
apenas se registariam congestionamentos em 67,3% das horas. Apenas com as

paragens programadas este niUmero subiria para os 74,6% das horas.

Tabela 39: Niveis de congestionamentos reais vs simulados

Nivel de Nivel de Nivel de
Més congestionamento congestionamento congestionamento s\
efectivo s\ paragens totais paragens fortuitas
Julho 74,19% 62,10% 70,83%
Agosto 84,27% 75,94% 82,93%
Setembro 81,53% 72,64% 80,69%
Outubro 80,00% 57,45% 67,52%
Novembro 77,22% 55,42% 61,25%
Dezembro 86,02% 80,24% 84,27%

Fonte: OMEL, REN, EDP. Tratamento de dados pela AdC.

Numa analise mensal, observa-se que os congestionamentos cairiam para pouco
mais que 50% das horas em Outubro e Novembro se todas as centrais térmicas

estivessem disponiveis, ao invés dos cerca de 80% efectivamente verificados.

Registe-se que as estimativas de reducdo de preco apuradas reflectem as
hipéteses assumidas. Em geral, adoptou-se uma via conservadora,
nomeadamente no que respeita aos efeitos relacionados com as bombagens. De
facto, a hipdtese assumida tende a gerar pregos simulados mais altos do que
aqueles que resultariam caso o procedimento de casacdo adoptado pelo OMEL

fosse integralmente aplicado.

A hipdtese de que as indisponibilidades ndo produziram efeitos nos pregos nas

horas sem congestionamentos poderad ser igualmente conservadora. E possivel
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gue a existéncia de mais meios de producdo nacional disponiveis para produzir
reduzisse o0s precos no espago ibérico quando nao se registaram

congestionamentos.

492. Por outro lado, as simulagdes ndo incorporaram potenciais efeitos dinamicos que
poderiam verificar-se. Por exemplo, caso a energia térmica de preco mais baixo
estivesse disponivel, os caudais turbinados por centrais hidroeléctricas seriam
inferiores. O aumento do nivel de armazenamento nas albufeiras induzido
poderia tornar necessaria a apresentacdo em mercado de ofertas de prego mais
competitivas no sentido de libertar o excesso de energia armazenada face as

curvas guia das albufeiras.

493. Em geral, os impactos derivados da imobilizacdo programada ou fortuita das
centrais a carvao e gas natural supra analisados demonstram o relativo défice
de meios de geracdo convencional, em Portugal, nomeadamente quando se

compara com o sistema eléctrico Espanhol.

494, Assinala-se que os indices de cobertura''* da procura em Portugal tém vindo a
decair, reflexo da auséncia de entradas relevantes de novos equipamentos
geradores no segmento PRO. Esta situacdao origina necessariamente uma maior
sensibilidade dos precos em mercado a estas ocorréncias, sobretudo quando em

virtude das indisponibilidades é necessario o recurso a centrais a fuel.

495. De facto, a relativa escassez de meios de producao convencional mais eficientes
em Portugal, torna a formacdao dos precos de mercado em Portugal
particularmente sensivel a indisponibilidade das centrais térmicas a carvao ou

gas natural.

114 0s indices de cobertura sdo calculados com base em abordagens conservadoras em relacdo & disponibilidade das
centrais e permitem aferir a capacidade de resposta em relagdo a situagdes de procura elevada. Em geral, a capacidade
de produgdo com origem no sistema de regime especial ndo é considerada uma vez que essa capacidade ndo é
garantida (depende de factores exdgenos). Por outro lado, considera-se a produgdo em regime ordinario assumindo
algum nivel de indisponibilidade de forma a reflectir uma aproximagdo a condigdes reais de exploragdo do sistema
eléctrico.
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6.9 Desvios de previsao entre a procura em mercado diario e
a procura real

6.9.1 Introducao

496. Os factores condicionantes do prego grossista da electricidade ndo se encontram
somente do lado da oferta. Com efeito, também do lado procura existem
factores susceptiveis de gerar efeitos sensiveis na formagdo dos precos e na
utilizacdo da capacidade de importacdao, nomeadamente referentes as previsdes

da procura a levar a mercado.

497.Torna-se, assim, pertinente analisar a questdo dos efeitos dos desvios de
previsdao do lado da procura na formacao dos pregos de mercado e nos niveis de

congestionamento na interligagdo com Espanha.
6.9.2 Caracterizacao da procura em mercado

498. A procura de mercado é constituida pelos clientes da tarifa regulada, i.e. os
clientes da EDP Servico Universal, e pelos clientes do mercado liberalizado, no
caso os clientes da EDP Comercial, a Iberdrola, a Endesa e a Union Fenosa.
Durante o segundo semestre de 2007 estes Ultimos ndo representaram mais de

10% do total do consumo em mercado.

499. Dado que a EDP Servigco Universal colocou, durante o periodo em causa, a
grande maioria da procura em mercado serd importante compreender como é

gue esta colocagdo € definida.

500. A procura que a EDP Servico Universal leva a mercado resulta da estimagao de
um conjunto de agregados. Em primeiro lugar, é estimado o consumo dos
respectivos clientes, o qual tem por referéncia a previsdo diaria de consumo
total realizada pela REN. De facto, conforme refere a ERSE, as previsdes da REN,
com particular destaque para a previsdo diaria, constituem uma referéncia

importante para os agentes que actuam no mercado diario**.

501. Em segundo lugar, a EDP Servigo Universal estima a energia que adquirira a

produtores PRE (edlica, hidrica, co-geragdo e fotovoltaica) no dia seguinte, a

115 vide ERSE, Revisdo do regulamento de relagdes comerciais - Documento justificativo, 6 de Junho de 2008.
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qual satisfaz parcialmente as necessidades dos seus clientes. A estimativa da
PRE resulta de modelos de previsdo, que variam de acordo com o tipo de PRE

considerada.

502.A procura que a EDP Servigo Universal leva a mercado diario corresponde a
diferenca entre a procura estimada para os clientes do CUR e a producdo
estimada de PRE.

503. Resulta, assim, que na determinacdo da procura a levar a mercado pela EDP
Servico Universal sao consideradas diversas estimativas que poderao, em cada

momento, estar desfasadas da realidade.

504. Com efeito, os desvios de previsao que se verificam podem resultar tanto de
desvios de previsdo da procura (tanto da procura total como da procura que a
EDP Servigo Universal estimou para os respectivos clientes), como de desvios de
previsdo da PRE. Refira-se que a existéncia de desvios é um facto normal,
atendendo a que o mercado se realiza com a antecedéncia de um dia em relagdo
ao momento da entrega da energia. O que importa analisar &€ a amplitude dos
desvios e os eventuais enviesamentos no sentido de avaliar a eficacia dos

sistemas de previsdo.

505. Registe-se que estas potenciais diferencas entre a quantidade contratada no
mercado diario e a procura real serdo posteriormente corrigidas no mercado
intra-diario, reduzindo ou aumentando a energia comprada, ou no mercado de
servigos de sistema, no qual a REN solicitara a alguns produtores para reduzirem
ou aumentarem a sua producdao, recebendo estes a compensacao

contratualizada nesse mercado especifico.

6.9.3 Analise dos desvios de previsao da procura

506. Um sistema de previsdo exigente devera ser ndo enviesado, i.e. apresentar um
desvio médio proximo de zero. Ora, analisando a diferenca, durante o segundo
semestre de 2007, entre a procura levada a mercado diario pelo EDP Servigo

Universal (CUR) e o consumo real (subtraido da producdao PRE real) verifica-se
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507.

508.

que foram colocadas em mercado ofertas de procura que excederam, em média,

o0 consumo real do CUR em 2,7%.

Note-se que uma estimagdo por excesso da procura em mercado pode conduzir

a precgos grossistas mais elevados.

Analisando agora os desvios médios por hora verifica-se que, em grande parte
das horas, ocorreu, em média, uma sobre-estimagdo da procura, sendo as
Unicas excepgles as horas 5 e 6. A hora 24, os desvios chegam a superar 0s 5%

da procura real.

Grafico 51: Desvios médios horarios entre a procura do CUR levada a

mercado diario e a procura real do CUR em mercado durante o segundo

semestre de 2007 (MWh)

Fonte: REN e OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

509. Numa analise as médias mensais € possivel verificar que em todos os meses a

média dos desvios entre a procura do CUR levada a mercado diario e a procura
real do CUR em mercado foi no sentido da sobre-estimagdo, com particular
incidéncia para o més de Dezembro (com um desvio de previsdo médio de cerca
de 6%), que coincidentemente foi 0 més em que se registaram maiores

diferencas de precgos entre Portugal e Espanha.
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Grafico 52: Média mensal dos desvios horarios entre a procura do CUR
levada a mercado diario e a procura real do CUR em mercado durante o
segundo semestre de 2007 (MWh)
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Fonte: REN e OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

510.Com efeito, ndo seria de esperar que as estimativas da procura do CUR
estivessem exactamente centradas nos valores reais, ainda para mais tendo em
conta o estado embriondrio do funcionamento desta estrutura de mercado.
Contudo, o decrescer da qualidade das previsdes, medido pelo incremento do
desvio médio, entre Setembro e Dezembro de 2007, podera ser um indicador de

uma metodologia de estimagdo com falhas.

511. Avaliando agora os desvios entre a procura do CUR levada a mercado diario e a
procura real do CUR em mercado em termos diarios é possivel destacar alguns

dias em que estes foram particularmente acentuados.
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Grafico 53: Média diaria dos desvios horarios entre a procura do CUR
levada a mercado diario e a procura real do CUR em mercado durante o
segundo semestre de 2007 (MWh)
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Fonte: REN e OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

512. Desde logo, em Julho verificam-se 3 episddios de destaque, nomeadamente os
dias 9, 22 e 23 de Julho. Nestes trés dias a energia comprada em mercado
diario pelo CUR excedeu, na média do dia, a procura real em mais de 16%, 19%
e 21% respectivamente. No dia 9 de Julho tal traduziu-se em
congestionamentos nas 24 horas do dia, com os pregos em Portugal a serem,
em média, 57% superiores aos pregos em Espanha. No dia 22 os
congestionamentos ocorreram em 23 horas tendo os precos em Portugal estado,
em média, cerca de 29% acima dos Espanhdis. Por fim, no dia 23 de Julho
ocorreram congestionamentos em 20 horas do dia, com uma diferenca de pregos
média de 15%.

513. Desvios com igual destaque (representando mais de 15% da procura real média
diaria) apenas ocorreram em Dezembro, nomeadamente nos dias 8, 12, 20, 24
e 25 no sentido da sobre-estimacao da procura e no dia 29 de Dezembro no
sentido da subestimacao. No dia 8, o desvio foi de 21%, tendo ocorrido
congestionamentos em todas as horas do dia e o prego sido 57% superior ao
Espanhol. O dia 12 de Dezembro foi aquele em que se verificou 0 maior desvio
médio de previsdo do segundo semestre de 2007, com uma sobre-estimacdo de
42,3%. Neste dia ocorreram congestionamentos em 22 horas e os pregos foram
24,9% superiores em Portugal. Ja nos dias 24 e 25 de Dezembro o desvio foi de
cerca de 21%, tendo-se verificado congestionamentos em 42 das 48 horas, e os

precos sido em média 47% mais elevados em Portugal que em Espanha.
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514. Por fim, refira-se um episoddio extremo de subestimagdo que ocorreu no dia 29
de Dezembro, em que a procura levada a mercado diario foi 15% inferior a real.
Ainda assim verificaram-se congestionamentos em 14 horas do dia, sendo, em

média, os precos em Portugal cerca de 10% superiores aos pregos de Espanha.

515. Representando, agora, a distribuicdao dos valores dos desvios por intervalos de
100 MWh verifica-se que a sua moda ndo é zero mas sim +100 MWh,
observando-se a ocorréncia, se bem que muito esporadica, de desvios

superiores a 2000 MWh, ou seja, superiores a 80% da procura real.

516.Ndo se pode também de deixar de assinalar a ocorréncia de desvios de
subestimacdo superiores a 2000 MWh em termos absolutos, que no caso

representaram quantidades procuradas inferiores as reais em mais de 30%.

Grafico 54: Distribuicdo dos desvios horarios entre a procura do CUR em
mercado diario e a procura do CUR em mercado real durante o segundo
semestre de 2007
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Fonte: REN e OMEL. Tratamento de dados pela AdC.

517. Refira-se que foi também realizada pela AdC uma analise a origem dos desvios
verificados, nomeadamente com a decomposicao entre desvios nas estimativas
do consumo CUR e na producdo PRE (por tecnologia)'!®. Pode, a este respeito,
referir-se que uma grande parte dos desvios entre a procura do CUR levada a

mercado diario e a procura real do CUR em mercado nos meses de Novembro e

116 Esta andlise assentou em dados confidenciais fornecidos pela EDP, cfr. comunicacdo da EDP de dia 21 de Janeiro de
2009 em resposta a pedido de elementos da AdC
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Dezembro teve origem nas previsGes da producdo edlica. J& no que respeita ao
més de Agosto, os desvios apurados relacionam-se com erros de previsao de

consumo dos clientes.

6.9.4 Conclusao da analise dos desvios

518. Em geral, notam-se desvios na estimacdao da procura em mercado, que se
acentuaram nos meses do Outono de 2007. Estes desvios de estimagdao nao se
coadunam com o que se espera de um agente eficiente. Se houvesse uma
preocupacao maior de minimizar os custos de aquisicdo em mercado, para
melhor enfrentar os riscos comerciais, ndao seriam de esperar desvios
persistentes de estimacao elevados que conduziram, tudo o resto constante, ao

aumento dos custos de aquisicdo em mercado.

519. De acordo com o mecanismo de ajustamentos tarifarios relativo a actividade da
EDP Servico Universal os desvios nos custos de aquisicdo grossista da energia
eléctrica que potencialmente ocorram sdo passados para as tarifas de exercicios
futuros. Assim, em geral, caso os desvios de previsao originem precos mais
altos, as tarifas dos consumidores em exercicios futuros recuperardo o

sobrecusto associado ao desvio de previsao.

520. Decorre do exposto que os custos associados a desvios de previsao nao
penalizam directamente o CUR, sendo passados para os consumidores. Pelo
contrario, a existéncia de desvios de previsdo que originem em média, tudo o
resto constante, precos mais altos, sdo susceptiveis de aumentar as margens da
energia vendida em mercado por parte de agentes produtores ndo sujeitos a

CMEC e por agentes detentores de direitos VPP.

521. Refira-se que a ERSE, em consulta publica de Junho de 2008, ja identificou a
necessidade da EDP Servico Universal ser incentivada a realizar as suas
aquisicoes de energia ao melhor prego, bem como a melhorar a qualidade de
previsdo da PRE, embora os sistemas de incentivos associados ainda ndo
tenham sido definidos. Por outro lado, a revisao regulamentar de Junho de 2008
impOe, no gque respeita as previsoes de consumo elaboradas pela REN, que os

desvios de previsao sejam justificados.
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7. Conclusao

522. A analise desenvolvida no presente relatério identificou um leque alargado de
factores que terdo contribuido para a existéncia de diferencas de pregos
grossistas de energia eléctrica significativas no decurso do segundo semestre de
2007.

523. Os elementos analisados permitem concluir que um nivel de concorréncia mais
elevado, suscitado pela entrada de terceiros concorrentes com centrais de ciclo
combinado, modificaria o comportamento dos agentes nacionais no modo como
tém colocado as centrais em mercado, sejam as centrais térmicas, sejam as

centrais hidroeléctricas.

524. Neste contexto, a criagdo do mercado diario MIBEL, enquanto mecanismo
harmonizado de formacdo do prego no espaco ibérico € um passo essencial para
concretizar os beneficios de entrada de novos concorrentes. De facto, as
diferencas de prego fornecem sinais de preco para a entrada de novos
concorrentes em Portugal.

525. A entrada de novos agentes na producao de electricidade depende, igualmente,
da liberalizacdo total do mercado de comercializacdo de energia eléctrica. Deste
modo, e tal como objectivo publicamente expresso pelos governos e reguladores
do sector eléctrico dos dois paises, é essencial promover a efectiva liberalizagdo
do mercado a retalho, o que depende da extingdo progressiva das tarifas
reguladas a clientes finais. A protecgdo que decorre das tarifas reguladas devera

ser apenas assegurada para os clientes mais vulneraveis.

526. Outra matéria analisada no presente relatério prende-se com o comportamento
em mercado do Comercializador de Ultimo Recurso (CUR), funcdo que é exercida
pela EDP Servico Universal, no que respeita a colocagdo em mercado das
quantidades procuradas pelos seus clientes. Neste caso conclui-se que a EDP
Servico Universal, tal como a ERSE ja diagnosticou, deve ser incentivada a
realizar as compras de energia em mercado ao melhor prego, seja limitando os
desvios de previsdao seja cobrindo convenientemente o risco preco através de

uma participacao mais activa no mercado a prazo.

527.Por fim, chama-se a atencdo para o facto de algumas das referéncias que sdo

feitas no contexto do periodo analisado terem perdido actualidade no decurso de
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2008. De facto, a nogcao que se estabelece no presente documento de que as
centrais a carvao serdo as mais baratas no sistema eléctrico Portugués podera

ter deixado de fazer sentido no decurso de 2008.

528.Por um lado, em 2008, o preco das emissdes de CO, passou a constituir um
factor relevante na estrutura de custos das centrais. Sendo o nivel especifico de
emissdes de carbono das centrais a carvdao mais elevado do que o de outras
centrais térmicas, o custo varidavel destas centrais tera subido mais do que o de
outras tecnologias. Por outro lado, a cotagdo internacional do carvao
experimentou um maximo histérico no ano de 2008, reflexo das tensoes altistas

dos mercados energéticos verificadas no decurso do ano transacto.

529. Em 2008 assinala-se, ainda, que os niveis de congestionamento e a diferenca de
precos entre os sistemas eléctricos Portugués e Espanhol ter-se-do atenuado
face aos valores que foram apurados no presente relatério. De facto, durante o
ano completo de 2008 a diferenca média diaria decresceu para 8,6% (preco
médio grossista em Portugal de aproximadamente 69,9 €/MWh vs um preco
médio em Espanha de 64,4 €/MWh em 2008).

530. Apesar da diferenca de precos se ter reduzido, saliente-se, no entanto, que o
conjunto de modificagdes na estrutura de custos verificado no decurso de 2008,
nao altera o sentido das conclusdes gerais do presente documento: o sistema
eléctrico Portugués beneficiara significativamente com a entrada em servigo das
centrais de ciclo combinado que se encontram licenciadas a empresas

concorrentes da EDP e da efectiva liberalizagao do mercado a retalho.
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Glossario

AdC - Autoridade da Concorréncia.

Aditividade Tarifaria — Conforme define a ERSE, o principio da aditividade tarifaria
consiste na definicao de tarifas de Venda a Clientes Finais com pregos que resultam da
adicdo dos precos das tarifas por actividade aplicaveis em cada nivel de tensdo e
opgao tarifaria aos clientes do comercializador de Ultimo recurso, nomeadamente:
tarifas de Uso Global do Sistema, Uso da Rede de Transporte, Uso da Rede de

Distribuicdo, Comercializacdo de Redes, Energia e Comercializacao.
CAE - Contrato de Aquisicao de Energia.

Carga base (ou baseload) - corresponde ao fornecimento ou consumo de
electricidade, a poténcia constante, durante cada uma das 24 horas de cada dia,

durante um determinado periodo.

Carga de pico (ou peakload) - corresponde ao fornecimento ou procura de energia
eléctrica de forma constante durante cada uma das 12 horas para cada dia da semana
(entre as 8:00 e as 20:00, de Segunda-feira a Sexta-feira, incluindo feriados) no

periodo de entrega (Cfr. definicdo do OMIP)

CESUR - Contratos Bilaterales de Energia para el Suministro a Tarifa
CMEC - Custos para a Manutengdo do Equilibrio Contratual.

CNE - Comisién Nacional de Energia.

Co-geracao - modalidade de producdo térmica em que é aproveitado o calor gerado

na combustdo para fins industriais ou de aquecimento.

Congestionamento - situacao em que uma interligagao que liga redes de transporte
nacionais ndao pode suportar todos os fluxos fisicos resultantes do comércio
internacional solicitados pelos intervenientes no mercado devido a falta de capacidade

das interligagdes e/ou das redes de transporte nacionais envolvidas.
CO, - Didxido de Carbono.
CUR - Comercializador de Ultimo Recurso.

ERSE - Entidade Reguladora dos Servigos Energéticos.
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Garantia de poténcia - mecanismo de remuneracdo da garantia de poténcia
disponibilizada pelos centros electroprodutores em regime ordinario, com vista a
promover a garantia de abastecimento, um adequado grau de cobertura da procura de
electricidade e uma adequada gestdo da disponibilidade dos centros electroprodutores,

cuja definicao depende de portaria do Governo.

Horas de vazio - no presente relatdrio classificaram-se como horas de vazio as

compreendidas entre a hora 1 e a hora 8.

Horas fora de vazio - no presente relatorio classificaram-se como horas de fora de

vazio as compreendidas entre a hora 9 e a hora 24.

Hub de gas natural - ponto geografico de referéncia para transacgoes de gas natural
em produtos estandardizados ou OTC (Over the Counter), sobre o qual se estabelecem

cotagdes do gas natural.

Indice de cobertura - indice que mede o nivel de cobertura da procura por parte

dos meios de producgdo existentes.
IHH - indice de Herfindahl-Hirschman.

Indisponibilidade - situacdo em que um equipamento ndo se encontra em estado de
poder funcionar. A indisponibilidade pode ser classificada como programada (devida a

operagdes de manutencdo previstas com antecedéncia) ou fortuita/ndo programada.

Interligagdo - ligagdo por uma ou varias linhas, entre duas ou mais redes,
designadamente para trocas inter-regionais ou internacionais de energia eléctrica. A
capacidade de interligacdo para fins comerciais € determinada para cada um dos
sentidos de transito. O valor é calculado em conjunto pelos operadores das redes de

transporte interligadas e divulgado nas respectivas paginas na internet.
IPH - indice de Produtibilidade Hidroeléctrica.

Leildo explicito de capacidade - mecanismo de gestdo de congestionamentos na

interligacdo complementar ao mecanismo de separacdao de mercados/market splitting.

Mercado a prazo (ou forward) do MIBEL - mercado organizado gerido pelo OMIP,
no qual se transaccionam produtos standard de entrega a prazo, de liquidagao quer

por entrega fisica quer por diferencgas.

Mercado de servigos de sistema - mercado organizado, gerido pelos operadores

das redes de transporte, onde estes adquirem junto dos produtores os meios e

142



~—

AUTORIDADED\CONCORRENCIA

Relatério sobre a formagdo dos precos grossistas da energia eléctrica em Portugal no segundo semestre de
2007

contratos necessarios para o acesso e exploragdo, em condigdes de seguranca, do

sistema eléctrico.

Mercado diario do MIBEL - mercado organizado, gerido pelo OMEL, no qual se
procede a negociacdo dos pregos e da energia que sera produzida em cada hora do dia
seguinte. O preco em mercado diario define-se pelo encontro entre a oferta e procura

de energia eléctrica em cada hora.

Mercado intra-diario do MIBEL - mercado organizado, gerido pelo OMEL, no qual

se ajusta a energia negociada no mercado diario.
MIBEL - Mercado Ibérico da Electricidade.

Oferta/Central Infra-marginal - oferta/central com prego ou custo inferior ao da

Oferta/Central Marginal.

Oferta/Central Marginal - oferta/central a qual corresponde a ultima unidade de

producdo necessaria a satisfacdo da procura.
OMEL - Operador del Mercado Ibérico de Energia — Pélo Espafiol, S.A.
OMIP - Operador do Mercado Ibérico de Energia, Pélo Portugués.

Ordem de mérito - lista ordenada de pregos associados a patamares de poténcia

activa em cada grupo ou central.
PNBEPH - Plano Nacional de Barragens com Elevado Potencial Hidroeléctrico.
PRE - Producdo em Regime Especial.

Preco grossista da energia eléctrica - preco pago aos agentes produtores pela

energia no ponto de emissdo da producdo de energia eléctrica.
PRO - Producdo em Regime Ordinario.

PSI - Pivotal Supplier Index.

RNT - Rede Nacional de Transporte.

RSI - Residual Supplier Index.

SEN - Sistema Eléctrico Nacional.

SENV - Sistema Eléctrico Nao Vinculado.

SEP - Sistema Eléctrico de Servigo Publico.
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Separacao de mercados (ou market splitting) - mecanismo de gestdao de

congestionamentos adoptado no mercado diario do MIBEL.

Tarifa de Acesso as Redes - preco regulado pela ERSE, o qual é pago pelos
consumidores pela utilizacgdo das redes necessarias ao fornecimento de energia
eléctrica no ponto de consumo. As tarifas de Acesso as Redes a aplicar pelos
operadores das redes de distribuicdo as entregas dos seus clientes resultam da adicdo
das tarifas de Uso Global do Sistema, de Uso da Rede de Transporte, de Uso das

Redes de Distribuicdo e de Comercializacao de Redes.

ValorAgua - modelo constituido por um conjunto de ferramentas de apoio a decisdo
no ambito do sistema electroprodutor nacional e ou ibérico (Cfr. RCM n.° 1/2008, de 4

de Janeiro).

VPP (Virtual Power Plant ou Leiloes de Capacidade Virtual) - mecanismo de
mitigacdo de poder mercado na producdao de energia através do qual sdo leiloados
direitos de utilizagdo para uma determinada capacidade de produgcao num

determinado horizonte temporal.
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