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DECISAO DE NAO OPOSICAO )
COM SUJEICAO A CONDICOES E OBRIGAGOES
DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA

Processo Ccent. 23/2010 — EDP / GREENVOUGA

| - INTRODUCAO

1. Em 15 de Junho de 2010, com produgdo de efeitos em 5 de Julho de 2010, foi notificada a
Autoridade da Concorréncia, nos termos dos artigos 9.° e 31.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de
Junho (doravante “Lei da Concorréncia”), uma operagdo de concentragdo, que consiste na
aquisicdo, pela empresa EDP — Gestdo da Producdo de Energia, S.A. (“EDP ou “EDP
Produgio”), do controlo exclusivo da Greenvouga — Sociedade Gestora do Aproveitamento
Hidroeléctrico de Ribeiradio-Ermida, S.A. (“Greenvouga”), actualmente sob o controlo conjunto
da EDP e da Martifer Renewables, S.A. (“Martifer”).

2. Assim, com a presente operacao, a Greenvouga deixara de estar sob o controlo conjunto da EDP
e da Martifer, para passar a ser controlada, em exclusivo, pela EDP, 0 que consubstancia uma
operagdo de concentracdo, nos termos da alinea b) do n.° 1 do artigo 8.° da Lei n.° 18/2003, de

11 de Junho (“Lei da Concorréncia”), conjugada com a alinea a) do n.° 3 do mesmo artigo.
Il - AS PARTES
2.1. Sociedade Adquirente
3. A EDP Producéo é uma sociedade de direito portugués, que integra o Grupo EDP, dedicando-se

a producdo, compra, venda, importacdo e exportacdo de energia, sob a forma de electricidade e

outras, resultante da exploracgdo de instalagfes proprias ou alheias.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
como confidencial.
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4. O Grupo EDP actua no sector da electricidade ndo s6 em Portugal, mas também em Espanha,
onde detém o controlo, designadamente, da Hidroeléctrica del Cantébrico, S.A., e no Brasil,
através da EDP Energias do Brasil, S.A..

5. Além do sector eléctrico, o grupo EDP tem, também, uma presenca relevante no sector do gas
ao nivel da Peninsula Ibérica, através da Naturgas Energia, S.A., em Espanha, e através da
Portgas — Sociedade de Producdo e Distribui¢do de Gés, S.A., em Portugal.

6. O Grupo EDP opera em Portugal Continental, no sector de electricidade, um conjunto de 50
centrais hidroeléctricas, sendo 26 no regime de Producdo em Regime Ordinario (PRO) e 24 na

Producio em Regime Especial (PRE).

7.  Em termos de capacidade instalada para a producdo de electricidade em regime ordinario, o
grupo EDP detinha, no final de 2009, cerca de 9.675MW, sendo 4.578MW em centrais

hidroeléctricas e 5.097MW em centrais termoeléctricas®.

8.  No que se refere a capacidade instalada imputavel ao grupo EDP, em Portugal, para a producéo
de electricidade em Regime Especial (excluindo edlicas e incluindo a produgdo eléctrica atraves
mini-hidricas, cogeracdo e biomassa), esta ascendia, no final de 2009, a 200 MW dos quais 52%

em mini-hidricas, 37% em co-geracio e 11% em biomassa’.

9. Os volumes de negécios do grupo EDP, calculados nos termos do artigo 10.° da Lei da

Concorréncia, foram 0s seguintes:

1A explicagdo mais detalhada sobre estes conceitos é desenvolvida infra no capitulo IV — Caracterizagdo do
Sector Eléctrico. No capitulo VI — Avaliacdo Jus-Concorrencial é efectuada a identificacdo da capacidade de
producdo destas centrais.

% Informacéo disponivel em

http://www.edp.pt/pt/aedp/unidadesdenegocio/producaodeelectricidade/Pages/ProdRegConvPT.aspx.

% Informacéo disponivel em

http://www.edp.pt/pt/aedp/unidadesdenegocio/producaodeelectricidade/Pages/RegimeEspecial.aspx

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
como confidencial.
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Tabela 1: Volumes de negécios do grupo EDP (milhdes de euros)

2007 2008 2009

Portugal [>150] [>150] [>150]
EEE [>150] [>150] [>150]
Mundial [>150] [>150] [>150]

Fonte: Notificante

2.2. Sociedade Adquirida

10. A Greenvouga é uma sociedade que detém a concessdo para a concepgdo, construcdo e
exploracdo do empreendimento hidroeléctrico de Ribeiradio - Ermida, licenciado em 2007, cujo
inicio de exploragdo se prevé para 2014, sendo, actualmente, controlada conjuntamente pela

EDP, com 55% do capital social, e pela Martifer, com os restantes 45% do capital social.

11. Entende-se, como melhor demonstrado infra, que a exploragdo do empreendimento traduzir-se-a
na producdo de energia eléctrica e colocagao nos diferentes mercados da producéo diaria e intra-

diaria, bem como ao nivel da prestacédo de servicos de ajustes de sistema.

12. Este complexo hidroeléctrico inclui a barragem e central hidroeléctrica de Ribeiradio, com uma
poténcia a instalar de 72MW e uma producdo anual esperada, em ano médio, de [100-200]GWHh,
e pela barragem de contra-embalse e central mini-hidrica de Ermida, com uma poténcia a

instalar bruta de 6,2MW e uma producdo anual esperada, em ano médio, de [10-20]GWHh.

13. Em 2009, a Greenvouga nao realizou qualquer volume de negécios, que resultasse da sua
actividade principal, tendo apenas registado um volume de negécios de cerca de [<2M]
euros[ CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcios].

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
como confidencial.
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I11 - NATUREZA DA OPERACAO

3.1. Da qualificacdo como operacao de concentracéo

14. Nos termos do Acordo respeitante & modificagdo da estrutura de capital da Greenvouga,
celebrado entre a EDP e a Martifer, [CONFIDENCIAL - Segredo de Neg6cios] (“Acordo”™),
[CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcios], de modo a que a EDP passara a deter 97,33% do

capital social desta sociedade, sendo os restantes 2,67% detidos pela Martifer.

15. Paralelamente, a EDP e a Martifer obrigam-se a fazer aprovar uma deliberacdo de alteracdo do
actual Contrato de Sociedade da Greenvouga, [CONFIDENCIAL — Segredo de Negécios].

16. Assim, por forca da transaccdo projectada, a Martifer deixara de deter o controlo conjunto da
Greenvouga, passando a deter uma participagdo de apenas 2,67% no capital social daquela
sociedade - [CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcios]-, [CONFIDENCIAL - Segredo de
Negocios].

17. Assim, verificar-se-4 uma alteracdo na estrutura de controlo da Greenvouga, passando de uma
situacdo de controlo conjunto, pela EDP e pela Martifer, para um cenario de controlo exclusivo,
pela EDP, o que consubstancia uma operagdo de concentragdo, nos termos da alinea b) do n.° 1

do artigo 8.° da Lei da Concorréncia, conjugada com a alinea a) do n.° 3 do mesmo artigo.

3.2. Do preenchimento dos critérios de notificacdo, previstos no n.° 1 do artigo 9.° da Lei da
Concorréncia

18. Encontrando-se demonstrada a qualificagdo da transacgdo em andlise como uma operagdo de
concentracdo, importa aferir se se encontra preenchido qualquer um dos critérios de

notificabilidade, previstos no n.° 1 do artigo 9.° da Lei da Concorréncia.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
como confidencial.
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19.

20.

21.

Critério relativo ao limiar do volume de negdcios

Quanto ao critério relativo ao volume de negdcios, uma operacdo de concentragdo sera
notificavel se “O conjunto das empresas participantes na operacdo de concentracdo tenha
realizado em Portugal, no Gltimo exercicio, um volume de negdcios superior a 150 milhGes de
euros, liquido dos impostos com este directamente relacionados, desde que o volume de
negocios realizado individualmente em Portugal por, pelo menos, duas dessas empresas seja

superior a dois milhdes de euros” (al. b) do n.° 1 do artigo 9.° da Lei da Concorréncia).

Critério relativo ao limiar da quota de mercado

Quanto ao critério relativo & quota de mercado, uma operagdo de concentracdo encontrar-se-a
sujeita & obrigacdo de notificag¢do prévia se “Em consequéncia da sua realizagéo se crie ou se
reforce uma quota superior a 30% no mercado nacional de determinado bem ou servico, ou

numa parte substancial deste” (al. a) do n.° 1 do artigo 9.° da Lei da Concorréncia).

Avaliar-se-4 do preenchimento deste critério relativamente a cada uma das actividades a
desenvolver pela Adquirida, identificadas supra no ponto 11, ou seja, com relacdo a produgdo de
energia eléctrica (em regime especial e ordinario) e com relagcdo a prestacdo de servicos de

ajuste de sistema.

3.2.1 Posicao da Notificante

22.

A Notificante considera que a operagdo de concentragdo notificada ndo se encontrara sujeita a
notificacdo obrigatéria, visto que, nem a condi¢do de notificacdo relativa ao volume de
negécios, prevista na alinea b) do n.° 1 do art. 9.° da Lei da Concorréncia, nem a condi¢do de
notificacdo referente ao limiar da quota de mercado, prevista na alinea a) do mesmo artigo, se
encontrardo preenchidas, tendo notificado a cautela, por mero dever de patrocinio, solicitando
que esta Autoridade adopte uma decisdo de inaplicabilidade, nos termos da alinea a) do n.° 1 do

artigo 35.° da Lei da Concorréncia.

Verséo Publica
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23. A Notificante considera, com base na letra da alinea b) do n.° 1 do art. 9.° da Lei da
Concorréncia, que o volume de negdcios deve ser aferido com relagdo ao ano anterior ao da

realizacdo da operagdo de concentragdo, isto €, 0 ano de 2009.

24. Deste modo, e ainda que a empresa adquirente tenha realizado, nesse ano, um volume de
negocios superior a 150 milhdes de euros, o volume de negdcios realizado pela Greenvouga, em

2009, ndo ultrapassou o limiar de 2 milhdes de euros.

25. Neste sentido, conclui a Notificante que este critério de notificagdo ndo se encontrara

preenchido.

26. Quanto ao critério relativo a quota de mercado, estabelecido na alinea a) do n.° 1 do artigo 9.° da
Lei da Concorréncia, a Notificante também defende que, esta condi¢cdo ndo se encontrara

preenchida.

27. Em primeiro lugar, atendendo a que a Notificante distingue o mercado da producdo de
electricidade em regime ordinario do mercado da producéo de electricidade em regime especial’,
considerando que a dimensdo geografica do primeiro corresponde ao espaco ibérico, a quota da

EDP, de acordo com estes pressupostos, ndo ultrapassaria os 30%.

28. Note-se, no entanto, de acordo com a letra da Lei da Concorréncia, a condigdo de notificagéo
prévia relativa a quota de mercado, de acordo com o disposto na alinea a) do n.° 1 do artigo 9.°
da Lei da Concorréncia, diz respeito a quota das empresas participantes no(s) mercado(s) em
causa, ao nivel do territorio nacional ou numa parte substancial deste, quando a sua dimenséao

for infra-nacional.

29. No que se refere aos mercados relativos a prestacdo de servicos de ajustes de sistema, a EDP

entende que 0s mesmos ndo constituem mercados relevantes para efeitos da presente operacéo

* Como melhor se referira ao nivel da definicio do mercado relevante, o entendimento da Notificante é o de que a
producdo de electricidade em regime ordinario (PRO) e em regime especial (PRE) constituem dois mercados de
produtos relevantes auténomos, pelo que, nesse sentido, estima quotas de mercado por referéncia a esses
mercados.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
como confidencial.
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30.

31.

32.

33.

de concentracdo, mas mercados relacionados, jA que [CONFIDENCIAL - Segredo de

Negd6cios].

Em segundo lugar, a EDP considera que, ainda que assim ndo se entendesse, a concentragdo em
causa ndo alterard a quota de mercado detida pelo Grupo EDP nos dois mercados por si
identificados, uma vez que, como ja detém o controlo conjunto da Greenvouga, ja lhe seria

imputavel, na totalidade, a futura quota da Greenvouga.

Neste sentido, no entendimento da Notificante, ndo se verificaria qualquer reforco da quota, em

consequéncia da presente operagdo de concentragéo.

Por dltimo, a Notificante alega, a titulo subsidiario, que ndo se verificara, de imediato, qualquer
reforco da quota do Grupo EDP, nos mercados por si identificados, atendendo a que o
aproveitamento hidroeléctrico de Ribeiradio e de Ermida ndo se encontra em funcionamento, a
data da notificacdo, pelo que, ndo lhe é imputavel qualquer quota de mercado, com relagédo ao
ano de 2009.

Neste sentido, conclui a Notificante que este critério de notificagdo ndo se encontrara

igualmente preenchido.

3.2.2 Posi¢cdo da AdC quanto ao preenchimento do critério relativo ao limiar da quota de

34,

35.

mercado

No que concerne a operacdo em aprego, considera-se, de acordo com a analise exposta infra,
que a mesma se encontra sujeita a notificacdo prévia a AdC, por estar preenchido o critério da

quota de mercado (al. a) do n.° 1 do artigo 9.° da Lei da Concorréncia).

Do preenchimento do critério relativo a quota de mercado, em situacdes de passagem de
controlo conjunto para controlo exclusivo.

Quanto ao argumento avangado pela EDP a este respeito, entende-se que o critério de
notificacdo relativo a quota de mercado poderd estar preenchido, mesmo numa situacdo de

passagem de controlo conjunto para controlo exclusivo.

Verséo Publica
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36. Nao se contesta que a AdC, ao nivel da avaliacdo jusconcorrencial, tem imputado a totalidade da
guota de mercado de uma empresa controlada conjuntamente a cada uma das empresas que a
controlam, atendendo a que: (i) a empresa controlada integra ambas as unidades econdmicas
(artigo 2.° n.° 2 da Lei da Concorréncia) e (ii) ndo se afigura economicamente correcto dividir a
quota de mercado da empresa comum por cada uma das empresas-mée, jA que com este
indicador, se procura obter uma primeira indicacdo Util acerca da estrutura de mercado e da

importancia em termos de concorréncia das partes na concentracdo e dos seus concorrentes.

37. Esta abordagem ndo implica, porém, que de uma operacdo que consista numa passagem de

controlo conjunto para exclusivo ndo possa resultar uma alteracéo estrutural no mercado®.

38. De facto, quando uma das empresas-mae passa a deter o controlo exclusivo da sociedade, essa
alteragdo da natureza do controlo representa um reforco do seu controlo sobre a sua quota de
mercado, desde logo por esta deixar de estar limitada na sua actuagéo pelos incentivos da outra
empresa-mae, incentivos esses que poderdo ndo ser coincidentes com os da empresa que adquire
o controlo exclusivo. A sociedade-alvo passara a ser governada de acordo com os incentivos e

interesses exclusivos da empresa que adquire o controlo exclusivo.

39. Refira-se, a esse proposito, que a AdC ja se pronunciou no sentido de que, mesmo uma operagao
gue consista na passagem de uma situacdo de controlo conjunto para controlo exclusivo, por um
dos accionistas iniciais dessa empresa, podera estar sujeita a obrigacdo de notificacdo prévia,
com base no preenchimento do critério da quota de mercado, por se verificar um reforco de

controlo sobre uma quota superior a 30%°.

40. Caso assim ndo se entendesse, as operacdes consistentes na passagem de controlo conjunto para

exclusivo nunca seriam notificaveis com base na quota de mercado, nada indicando que este

® Refira-se a este propésito a Decisdo da AdC relativa & Ccent. n.° 73/2007 - Sonae Sierra/Gaiashopping
I/Gaiashopping I1/Arrabidashopping, de 30 de Novembro de 2007, em que a AdC, ndo obstante estar em causa
a passagem de controlo conjunto para controlo exclusivo, ndo deixou de proceder a uma analise mais
aprofundada do impacto concorrencial da operacdo, atendendo a elevada quota de mercado da Adquirente e as
relacBes verticais existentes.

® Cfr. Decisdes da Autoridade da Concorréncia relativas as operaces de concentracdo: Ccent. n.° 51/2003 - KM
Europa Metal/Locsa, de 19 de Dezembro de 2003; Ccent. n.° 11/ 2005 — Europac/Gescartdo, de 7 de Abril de
2005; e Ccent. 26/2010 Yanmar/Ammann-Yanmar, de 22 de Julho de 2007 ..

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
como confidencial.
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resultado estivesse no espirito do legislador ou fosse por este pretendido, desde logo face ao
racional econdmico referido supra, em 38, e por ndo se fazer qualquer distincao nas disposicoes
legais aplicaveis’.

Do preenchimento do critério relativo a quota de mercado, quando a empresa adquirida
ndo teve actividade em momento anterior a operacéo projectada

41. Ainda no que respeita ao critério relativo a quota de mercado, a AdC, por vérias ordens de
razdo, que se passardo a explicitar, discorda da posicdo da Notificante de que este critério de
notificacdo ndo se encontrard preenchido, atendendo a que o aproveitamento hidroeléctrico de

Ribeiradio e de Ermida ndo se encontra, a presente data, em funcionamento.

Determinacdo, com um razodvel grau de certeza, da data em que o activo entrara em
funcionamento

42. A construgdo e exploracdo do aproveitamento hidroeléctrico de Ribeiradio-Ermida foi
adjudicado ao consorcio constituido pela EDP e pela Martifer, em 17 de Dezembro de 2007,
tendo o contrato de concessdo relativo ao mencionado projecto sido celebrado em 26 de

Novembro de 2009, entre o Estado Portugués e a Greenvouga® (“Contrato de Concessdo”).

43. Non.°1 da clausula 4.2 do Contrato de Concessdo prevé-se que “[CONFIDENCIAL - Segredo
de Negdcios]”.

44. Assim, hd um elevado grau de certeza quanto ao inicio de exploracdo do aproveitamento
hidroeléctrico de Ribeiradio-Ermida, sendo que o periodo que decorrera entre a alteracdo de
controlo da Greenvouga e a entrada em funcionamento do mencionado projecto hidroeléctrico

néo se afigura demasiado longo.

" De salientar a este respeito, em termos de direito comparado, que, em Espanha, 0 REAL DECRETO 261/2008,
de 22 de febrero, por el que se aprueba el Reglamento de Defensa de la Competencia., clarifica, na alinea a) do
n.° 2 do artigo 4.°, que “Existe adquisicion de cuota cuando aun existiendo control previo por parte de la
adquirente se produjera como consecuencia de la concentracion econdémica un cambio en las caracteristicas
del control, sea éste conjunto o exclusivo”.

8 A Greenvouga foi constituida, em 1 de Julho de 2008, com a actual estrutura accionista, melhor descrita no
paréagrafo 10.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
como confidencial.
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45. De salientar, por ultimo, que a certeza quanto a conclusdo e exploracdo do aproveitamento
hidroeléctrico de Ribeiradio-Ermida é reforcada pelo facto de a Greenvouga ter langcado um
concurso para o fornecimento dos equipamentos do aproveitamento hidroeléctrico de
Ribeiradio/Ermida, em Marco de 2009 (Anuncio de Concurso — Sectores Especiais n.° 2009/S
54-078388).

Suficiente grau de certeza de que da operacdo resultard um refor¢o de uma quota igual ou
superior a 30%, no territério nacional

46. Demonstrada a existéncia de um elevado grau de certeza quanto a entrada em funcionamento do
aproveitamento hidroeléctrico de Ribeiradio-Ermida, a AdC considera, atentas as caracteristicas
dos mercados em causa, também ndo subsistirem davidas de que a operacao projectada resultara

um refor¢o de uma quota igual ou superior a 30%, no territério nacional.

47. De facto, a entrada no mercado da producdo de energia eléctrica (vide posi¢do da AdC quanto a
definicdo do mercado do produto relevante) efectua-se por meio de licenciamento, encontrando-

se, desde logo, pré-determinada a capacidade de cada projecto electroprodutor.

48. Acresce que o licenciamento e a capacidade de cada projecto electroprodutor é programada a
longo prazo, constando de vérios documentos estratégicos’, o que permite antecipar, com
seguranca, quais os operadores licenciados em 2014, e qual capacidade instalada existente, nessa
data.

49. So este facto justifica que o legislador, ao nivel da adjudicacdo de nova capacidade produtiva,
atribua relevancia a quota de capacidade de producéo de electricidade j& atribuida ao operador
interessado, considerando, para efeitos de calculo dessa quota, “fodas as licengcas ou

autorizagdes de produgdo ja concedidas ao requerente”, mesmo que as instalacbes em causa

%Vide o Programa Nacional de Barragens de Elevado Potencial Hidroeléctrico, com um horizonte temporal até
2020, disponivel em http://pnbeph.inag.pt/np4/np4/?newsld=4&fileName=pnbeph memoria.pdf; o estudo
da REN sobre Interligacdo Eléctrica do Sudoeste da Europa, de Novembro de 2007, p. 41, com previsdes
quanto a evolucédo do sistema electroprodutor, até 2020, disponivel em
http://www.centrodeinformacao.ren.pt/PT/publicacoes/riesoe/39.pdf; e o Plano Nacional de Acc¢do para as
Energias Renovaveis, de Junho de 2010, disponivel em http://sasenergia.pt/blog/media/blogs/PNAER.pdf.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
como confidencial.
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ainda ndo estejam “operacionais” (vide alinea c), do n.° 1 do artigo 7.° do Decreto-Lei n.°
172/2006, de 23 de Agosto).

50. Importa, assim, determinar qual a quota da EDP, em 2009, em termos de capacidade de
producdo, bem como a capacidade de producgéo prevista da Greenvouga, para determinar se 0
critério de notificacdo relativo a quota de mercado se encontra preenchido, sem prejuizo de se
demonstrar que existe um elevado grau de certeza de que: por um lado, (i) a quota da EDP, tanto
em termos de capacidade e energia gerada, como em termos de valor das vendas, continuara a
ser superior a 30%, em 2014; e, por outro lado, (ii) a entrada em funcionamento da Greenvouga
implicara necessariamente um acréscimo de quota da EDP, ndo s6 em termos de capacidade

produtiva, mas também ao nivel de vendas.

(i) Mercado da producdo de electricidade, no territério nacional

51. No que se refere, em concreto, a operacdo projectada, a AdC considera que se pode assumir,
com um elevado grau de certeza, que desta resultara um reforco de uma quota de mercado igual
ou superior a 30%, no mercado da producdo de electricidade (vide posi¢do da AdC quanto a
definicdo do mercado do produto relevante), ao nivel do territério nacional, tanto em termos de

capacidade e energia gerada, como em termos de valor das vendas.

52. No que se refere a EDP, e de acordo com a informacéo prestada pela Notificante, a sua quota de
mercado, em termos de capacidade produtiva, ascendia, em 2009, a [50-60]% da capacidade em
Portugal (incluindo a capacidade de importagdo, avaliada no valor médio de 2009), tendo

produzido [50-60]% da energia gerada em Portugal, nesse ano.

53. Mesmo em termos de capacidade actualmente instalada e licenciada, a EDP tera também uma
quota superior a 30% no mercado, ja que, mesmo considerando como proxy para aquela quota
0s projectos programados a presente data (e considerando a estimativa da Notificante para a sua
quota de mercado em 2014), o que podera estar a sobrestimar a capacidade efectivamente ja

licenciada, esta quota seria de [40-50]%, no territério nacional.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
como confidencial.
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54.

55.

56.

57.

58.

59.

Verséo Publica

Essa quota sempre sera reforcada, atendendo a que, nos termos da alinea d) e €) do n.° 1 do
Contrato de Concesséo, a central associada a barragem de Ribeiradio terd uma poténcia méxima
instalada de 75,4 MW e uma produtabilidade média anual de [100-200] GWh, e a central
associada a barragem de Ermida terd uma poténcia maxima instalada de 7,3 MW e uma
produtibilidade média anual de [10-20] GWh, sendo que esta capacidade ja se encontra
licenciada.

No seu conjunto, estes dois aproveitamentos terdo uma capacidade total de 78,2 MW e uma
producdo média anual de [100-200]GWh.

Verifica-se, assim, que, tendo por base dados relativos a 2009, o critério relativo a quota de

mercado se encontraria preenchido.

Acresce que, mesmo tendo por referéncia o ano de 2014 (data de entrada em funcionamento do
empreendimento hidroeléctrico de Ermida-Ribeiradio), também se constata que aquele critério

de notificacdo se encontraré preenchido.

Refira-se, a este propoésito, que na alinea a) do n.° 1 do art. 9.° da Lei da Concorréncia, ndo se
estabelece que o preenchimento do critério da quota de mercado tenha de ser aferido por

referéncia ao ano anterior.

N&o obstante, a préatica seguida pela AdC seja no sentido de calcular a quota de mercado, com
base no volume de negdcios das empresas em causa, no Ultimo ano, no presente caso, pode-se,
com um elevado grau de certeza, considerar estimativas relativas as quotas da Adquirida e da

Adquirente, em 2014, atendendo a que, como acima referido®:

10°A este propésito, sempre se dird que a AdC ja considerou que o critério relativo & quota de mercado se
encontrava preenchido, com base em estimativas de quotas futuras, calculadas de forma prospectiva, em
termos de capacidade instalada dos activos em causa, em dois precedentes decisorios: na decisdo relativa a
Ccent. n.° 18/2004 — Secil Britas/Carcubos (exploracdo de uma pedreira de granito) e na decisdo relativa a
Ccent. n.° 16/2005 — Enernova/Ortiga*Safra (exploracdo de uma infra-estrutura de energia edlica). Na primeira
operacdo referida, estava em causa a aquisicdo de uma pedreira de granito da Carcubos, a qual ainda ndo se
encontrava em exploracdo. Com base em estimativas da Notificante, quanto a producdo anual da pedreira,
quando estivesse em pleno funcionamento, e quanto a dimenséo total do mercado, a AdC excluiu, com base
numa andlise prospectiva da quota de mercado das empresas em causa, que, em nenhum cenario, estaria
preenchida a condicdo prevista na alinea a) do n.° 1 do artigo 9.° da Lei da Concorréncia (cfr. 812, 13, 16,22 a

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
como confidencial.
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(i) a entrada no mercado da producdo de energia eléctrica (vide posi¢cdo da AdC quanto a
definicdo do mercado do produto relevante) se efectuar por meio de licenciamento,

encontrando-se, desde logo, pré-determinada a capacidade de cada projecto electroprodutor.

(i) o licenciamento e a capacidade de cada projecto electroprodutor é programada a longo
prazo, constando de varios documentos estratégicos'” o que permite antecipar, com
seguranca, quais os operadores licenciados em 2014, e qual capacidade instalada existente,
nessa data.

60. Estas caracteristicas do mercado da producdo de energia eléctrica, permitem & AdC basear-se
em estimativas relativas a 2014. Verifica-se, assim, que a EDP, de acordo com as suas
estimativas, detera, em 2014, centros electroprodutores com uma capacidade instalada de
[9.000-11.000]MW, o que, face a capacidade produtiva total que esta estima existir no territério
nacional, nesse ano, nos regimes PRO e PRE — [20.000-22.000] MW — e a capacidade de
importacdo — [2000-4000] MW —, corresponde a uma quota de [40-50]%.

61. De igual modo, resulta das estimativas de capacidade de producéo efectuadas pela ERSE™ que a

quota da EDP ascendera, em 2014, a [40-50]%, em termos de capacidade instalada no territdrio

nacional®™®.

24 da Decisdo de Inaplicabilidade). Na segunda operacgdo citada, estava em causa a aquisi¢éo, pela Enernova,
das sociedades Ortiga e Safra, tendo como actividades principais a exploracdo de parques eélicos e venda de
energia. Ainda que os projectos se encontrassem em fase de construcdo e ainda faltasse obter licenca de
exploracdo e licenciamentos camararios, entendeu-se que, atendendo a capacidade instalada prevista e a
producdo anual estimada da Ortiga e da Safra, quando estas iniciassem a sua actividade, bem como a quota de
mercado da EDP, o critério relativo & quota de mercado se encontrava preenchido (cfr. 89 a 12 da Decis&o).

vide o Programa Nacional de Barragens de Elevado Potencial Hidroeléctrico, com um horizonte temporal até
2020, disponivel em http://pnbeph.inag.pt/np4/np4/?newsld=4&fileName=pnbeph_memoria.pdf; o estudo da
REN sobre Interligacéo Eléctrica do Sudoeste da Europa, de Novembro de 2007, p. 41, com previsfes quanto a
evolucéo do sistema electroprodutor, até 2020, disponivel em
http://www.centrodeinformacao.ren.pt/PT/publicacoes/riesoe/39.pdf; o Plano de Desenvolvimento e
Investimento da RNT 2009-2014, de Julho de 2008, disponivel em www.ren.pt; e o Plano Nacional de Acgao
para as Energias Renovaveis, de Junho de 2010, disponivel em
http://sasenergia.pt/blog/media/blogs/PNAER.pdf.

12 parecer da ERSE, recebido em 10 de Agosto de 2010 (Registo E-DCC/2010/809).

*Note-se que as estimativas da ERSE foram trabalhadas, no sentido de utilizar os valores facultados pela EDP,
relativamente a sua propria actividade, e tendo em conta a capacidade de interligacdo estimada pela REN para

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
como confidencial.
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62. De salientar, a este respeito, que a aquisicdo de capacidade pode ser uma forma de eliminar
concorréncia potencial, atendendo a que a concessao de recursos hidricos para producdo de
electricidade € limitada.

63. Em termos de energia produzida, a quota da EDP devera ser de [40-50]%, em Portugal, uma vez
que Notificante estima' que a energia produzida pela EDP, nos regimes PRO e PRE, em 2014,
ascendera a [20.000-30.000] GWh e que a energia produzida, nesse ano, em Portugal, atingira os
[50.000-60.000] MW, pelo que dificilmente se antecipara uma quota de mercado associada a

EDP, em 2014, inferior a 30%, atendendo a reduzida volatilidade destes mercados.

64. Deste modo, s6 ndo se verificaria, em resultado da operagdo de concentracdo notificada, um
reforco de uma quota de mercado superior a 30%, em termos de capacidade e de energia
produzida, caso o complexo hidroeléctrico de Ribeiradio-Ermida ndo entrasse em
funcionamento ou ndo produzisse energia, hipotese que pode, a partida, excluir-se, face as

obrigacOes contratuais assumidas pela Greenvouga, decorrentes do Contrato de Concessao.

65. Ainda que se tenha por referéncia a quota de mercado em termos de energia vendida, a entrada
em funcionamento do complexo hidroeléctrico de Ribeiradio-Ermida implicara sempre um
reforco da quota da EDP, visto que a energia produzida na barragem de Ermida se encontra
sujeita ao PRE, o que implica, nos termos do n.° 1 do artigo 20.° do Decreto-Lei n.° 29/2006, de
15 de Fevereiro, um obrigacdo de compra, por parte do comercializador de Gltimo recurso, a um

preco determinado.

66. Assim, mesmo em termos de volume de vendas (quota de mercado em valor), a AdC entende
que, se pode assumir, com razodvel grau de certeza, que a operagdo tera como consequéncia o

reforco de uma quota igual ou superior a 30%, atendendo a que:

2013/2014 — média de verdo/inverno de 2450 MW -, considerando ainda o facto de o centro produtor de
Aguieira-Raiva [CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio].

Vide respostas da EDP, de 10 de Agosto de 2010 (registo E-DCC/2010/798) e de 5 de Julho de 2010 (registo E-
DCC/2010/492).

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
como confidencial.
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(i) face aos dados relativos aos ultimos trés anos, se verificar que a quota da Notificante, em
valor e capacidade instalada/energia produzida, ndo diferem significativamente, detendo a
EDP, em qualquer dos casos, uma quota superior a 30%;

(if) h& uma obrigacdo de aquisicdo da energia produzida em regime especial, na central de

Ermida, a um preco determinado.

67. Face ao exposto, e com base nos elementos disponiveis, incluindo as estimativas da Notificante,
é possivel afirmar, com elevado grau de certeza, que a EDP tera, em 2014, uma quota igual ou
superior a 30% no mercado da producéo de energia eléctrica, no territério nacional, a qual serd

reforgada com a aquisi¢do da Greenvouga.

(ii) Mercado dos ajustes de sistema, no territorio nacional

68. No que se refere aos diferentes mercados relevantes identificados, ao nivel da prestacdo de
servicos de ajuste de sistema (vide paragrafo 161 a 201), a AdC entende que o critério relativo a

quota de mercado também se encontra preenchido relativamente aos mesmos, atendendo a que:

a) aquota da EDP nesses mercados, no territorio nacional, foi, em 2009, igual ou superior a
[60-70]%, ascendendo, no caso da banda de regulacdo secundaria, a mais de 80% (vide
Tabela 24, Tabela 25 e Tabela 26 infra);

b) ndo se pode excluir, face ao objecto social da Greenvouga, [CONFIDENCIAL - Segredo
de Negocios], ndo sendo compativel com os incentivos da Martifer prescindir dessa
participacdo’®, que a adquirida viesse a operar nos mercados em causa, tanto mais atentendo
a que a participacdo nos mercados da prestacao de servigos de regulagcdo priméria e terciaria

é de cardcter obrigatorio;

1> Tal como se demonstra infra, nos paragrafos 484 a 511.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
como confidencial.

15



AUTORIDADED ACONCORRENCIA Versédo Publica

C) nao se perspectiva, face aos dados existentes e ao caracter complementar destes mercados,
relativamente ao mercado da producdo da energia eléctrica, que a quota da EDP nos
mesmos seja, em 2014, inferior a 30%.

69. Quanto a este Gltimo aspecto, refira-se que, tendo em conta as estimativas da REN'®, em termos
de banda de regulacdo e poténcia maxima dos centros produtoras presentes no mercado da
prestacdo de servigos de regulacdo secundéria, a quota da EDP ascenderd, em 2014, a [60-
70]%.

70. Assim, também no que se refere aos mercados relativos & prestacdo de servicos de ajustes de
sistema, se verificara, em resultado da operagdo, um reforco de uma quota igual ou superior a

30%, no territério nacional.

3.3. Conclusao

71. Em face de todo o exposto, impde-se concluir que a operacdo projectada consubstancia uma
operacgdo de concentracdo entre empresas, na acep¢ao da alinea b), do n.° 1, do artigo 8.° da Lei da
Concorréncia, conjugada com a alinea a), do n.° 3, do mesmo artigo, encontrando-se sujeita a
obrigatoriedade de notificacdo prévia por preencher a condi¢do enunciada na alinea a), do n.° 1,

do artigo 9.° da Lei da Concorréncia, relativa a quota de mercado.

IV — CARACTERIZACAO DO SECTOR ELECTRICO NACIONAL

4.1. Enquadramento Legislativo do Sector da Electricidade

72. Em 2006, por meio do Decreto-Lei n.° 29/2006, de 15 de Fevereiro®®, e do Decreto-Lei n.°

172/2006, de 23 de Agosto™, foram estabelecidos os principios base da organizagdo do Sector

16 vide resposta da REN de 5 de Agosto de 2010, registo, registo E-DCC/2010/779.

Y Assumiu-se que cada grupo gerador das novas centrais de ciclo combinado de concorrentes tera uma banda de
regulacdo equivalente ao grupo 2 de Lares e que a central de ciclo combinado da GALP Power em Sines,
entrard em funcionamento e operard no mercado da prestacao servicos de regulacdo secundaria, em 2014.

¥Diploma que estabelece os principios gerais relativos & organizacdo e funcionamento do Sector Eléctrico
Nacional (SEN), bem como ao exercicio das actividades de producéo, transporte, distribuicdo e comercializacdo
de electricidade e a organizacdo dos mercados de electricidade e que transpde para a ordem juridica interna os

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
como confidencial.
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Eléctrico Nacional (doravante, “SEN"), concretizando a maioria das disposi¢es previstas, a
titulo transitdrio, nos Decretos-Lei n.° 184/2003 e n.° 185/2003, ambos de 20 de Agosto de
2003. Parte destas alteracdes s6 ganharam eficécia a partir de 1 de Julho de 2007, momento em

que foram criados os mercados organizados previstos na legislacdo em vigor.

73. O novo modelo de organizagdo do SEN, consagrado nos diplomas supra citados, identificou trés
tipos de agentes de mercado, designadamente (1) os produtores em regime ordinario, (2) os
comercializadores e (3) o comercializador de ultimo recurso (doravante “CUR”), bem como
duas modalidades para comercializacdo de energia, designadamente (a) o mercado de contratos

bilaterais fisicos e (b) 0 mercado organizado.

74. Os “produtores em regime ordinario” sdo as entidades que detém, pelo menos, uma licenga de
producdo e tém o direito de vender energia eléctrica, por si produzida, no mercado organizado
ou mediante contratos bilaterais. A produgdo em regime de mercado é designada por Producéo
em Regime Ordinério (PRO).

75. Os “comercializadores” sdo as entidades que, mediante licenca, exercem a actividade de compra

por grosso e a actividade de venda por grosso ou a retalho de energia eléctrica.

76. O “comercializador de 1ltimo recurso” ¢é a entidade titular de licenga de comercializacdo de
energia eléctrica sujeita a obrigacbes de servico universal. No ambito do Grupo EDP, esta
funcdo €, actualmente, exercida pela EDP Servico Universal, S.A., que, enquanto
comercializador de altimo recurso, vende electricidade ao abrigo de uma tarifa de venda a

clientes finais fixada pela ERSE.

principios da Directiva n.° 2003/54/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de Junho, que estabelece
regras comuns para o mercado interno da electricidade, e que revoga a Directiva n.° 96/92/CE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 19 de Dezembro.

9 Este diploma alterado pelos Decretos-Lei n.” 237-B/2006, de 18 de Dezembro, 199/2007, de 18 de Maio,
264/2007, de 24 de Julho, e 23/2009, de 20 de Janeiro, concretiza e desenvolve os principios estabelecidos no
Decreto-Lei n.° 29/2006, que vimos de descrever, com a redaccdo que lhe foi dada pelo Decreto-Lei n.°
264/2007, de 24 de Julho, em particular no que toca aos procedimentos a observar para a atribui¢ao de licenca
para a producdo em regime ordinéario (PRO), para a comercializacdo de electricidade e para a atribuicdo das
concessdes da Rede Nacional de Transporte (RNT) e das concessdes da distribuicdo de electricidade em alta e
média tensdes e em baixa tensao.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
como confidencial.
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77. O relacionamento comercial entre os diferentes agentes que compdem o SEN enquadram-se nas
duas modalidades de comercializagdo de energia eléctrica citados supra no ponto 73, sendo
conferida a cada uma das trés categorias de agentes a possibilidade de realizarem importages e
exportacOes de energia eléctrica com paises terceiros.

78. No que diz respeito a Producdo em Regime Especial (PRE), o quadro legislativo definido pelos
Decreto-Lei n.° 29/2006, de 15 de Fevereiro, e n.° 172/2006, de 23 de Agosto, ndo introduziu
alteragdes as condigdes de comercializagdo anteriormente definidas, mantendo-se o regime de
compra garantida com pregos fixados administrativamente. A Unica alteracdo introduzida
prende-se com a entidade a que respeita a obrigacdo de compra da energia produzida por
produtores em regime especial, antes cometida a concessionaria da Rede Nacional de Transporte

(RNT) e, no novo quadro, atribuida ao CUR.

79. Presentemente, todos os consumidores portugueses, sem excepgdo, possuem o estatuto de
clientes elegiveis®, podendo optar por serem fornecidos por um “comercializador” ou pelo
“CUR”, ficando, neste Gltimo caso, sujeitos a um regime de tarifas de energia eléctrica

reguladas.

4.2. O MIBEL: Mercado Ibérico de Electricidade

80. Em 1 de Julho de 2007, a jungdo do mercado da producdo de energia eléctrica de Portugal e
Espanha deu origem ao Mercado Ibérico da Electricidade (MIBEL), concretizando o que havia
sido estabelecido no Acordo de Santiago de Compostela, de Outubro de 2004, aprovado pela
Resolucdo da Assembleia da Republica n.° 23/2006, de 19 de Janeiro. Nos termos desse Acordo,

foram definidos os seguintes mercados organizados do MIBEL (artigo 6.2, n.° 1):

20 Um cliente de energia eléctrica beneficia do direito de elegibilidade, i.e. ¢ considerado ‘cliente elegivel’,
quando pode escolher livremente o seu fornecedor de energia eléctrica. O Decreto-Lei n.° 192/2004, de 17 de
Agosto, completou o Decreto-Lei n.° 36/2004, de 26 de Fevereiro — que alargou o direito de elegibilidade aos
consumidores de energia eléctrica em baixa tensdo especial (BTE — pequenas empresas) —, ao alargar o direito
de elegibilidade aos consumidores de energia eléctrica em baixa tensdo normal (BTN).

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
como confidencial.
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a. “Mercados a prazo, que compreendem as transaccOes referentes a blocos de energia
com entrega posterior ao dia seguinte da contratago, de liquidagio quer por entrega
fisica, quer por diferencas”;

b. “Mercados diarios, que compreendem as transac¢des referentes a blocos de energia

com entrega no dia seguinte ao da contratacdo, de liquidacéo necessariamente por

entrega fisica’;
C. “Mercado intra-diario, de liquidag¢do necessariamente por entrega fisica”.

81. Osn.2e3do Artigo 6.° do Acordo de Santiago de Compostela estabelecem ainda que:

e “Os mercados ndo organizados (...) sdo compostos por contratos bilaterais fisicos
entre as entidades do MIBEL, de liquidagdo tanto por entrega fisica como por
diferencas’”’;

e “A contratagdo dos servigos de ajuste de sistema no proprio dia podera ser realizada
através de mecanismos de mercado, a definir por cada operador de sistema, e a sua

liquidacgdo sera necessariamente por entrega fisica’.

82. O mercado a prazo corresponde ao mercado de derivados do MIBEL e caracteriza-se por ser um
mercado organizado, ndo regulamentado, de contratacdo de energia eléctrica a prazo, sendo

gerido pelo Operador do Mercado Ibérico de Energia (OMIP).

83. O mercado diario é aquele onde ocorre a maioria das transaccdes, realizando-se diariamente até
as 10 horas da manha do dia anterior ao da entrega da energia. Cada produtor submete, para
cada hora, ofertas de venda compostas por pares de preco e quantidade. Por outro lado, 0s
distribuidores e comercializadores de electricidade submetem ofertas de compra. A oferta
marginal de venda necessaria para satisfacdo da procura determina o preco de equilibrio da
energia para cada hora, sendo aquele preco que sdo remuneradas todas as unidades de oferta

seleccionadas a produzir no @mbito do leildo competitivo.

84. O mercado intra-diario ¢ um mercado de ajustes, que visa incorporar desvios de previsao da
procura e ajustamentos na programacdo de produgdo que os agentes queiram efectuar.

Compreende seis sessdes de negociacdo, em aproximacdo ao momento da entrega da energia.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
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85. Por sua vez, 0 mercado de contratac@o dos servigos 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 necesséria a satisfacdo, em tempo real, da procura.

86. Com efeito, caso ocorram desvios entre a producdo e o consumo de energia eléctrica, pode
verificar-se uma degradagéo da qualidade de fornecimento que pode culminar em interrupgao do
servigo de distribuicdo ao consumidor (vulgo “apagdo”). Para gerir desvios, o operador do
sistema ora diminui a producéo face ao programado, ora aumenta essa produgdo, fazendo-o com

recurso aos servicos de ajuste de sistema que contrata com as centrais.

87. O mercado organizado, criado em 1 de Julho de 2007, adoptou 0 mecanismo de gestdo de
congestionamentos definido na reunido do Conselho de Reguladores de Margo de 2006%,
segundo proposta dos gestores de sistemas dos dois paises — a REN e a REE. O mecanismo
adoptado consiste num modelo misto no qual se complementa um mecanismo de Separacao de
Mercados (market splitting) aplicado no horizonte diario com leil6es explicitos de capacidade

anteriores ao horizonte diario para a atribuicdo dos direitos fisicos correspondentes.

88. No contexto do modelo de separacdo de mercados aplicado aos mercados diarios, os fluxos de
importacdo / exportacdo entre Portugal e Espanha sdo determinados em funcéo das diferencas de

preco verificadas nas unidades marginais de oferta entre os dois paises.

89. No ambito do mecanismo proposto, para um dado pre¢o em Portugal, quanto maior a diferenca
de precos grossistas da producéo de energia eléctrica face a Espanha, maior o volume de trocas
de energia eléctrica através da interligacdo entre os dois sistemas eléctricos, 0 que estard, ainda,

sujeito as restri¢des impostas pela capacidade limitada de interligag&o.”

2L CNE/ERSE, “Proposta de Mecanismo de Gest&o conjunta da interligagdo Portugal/Espanha”, de 14 de Margo
de 2006.

22 A curva de oferta é composta por trogos descontinuos. Poderdo ocorrer situacdes em que o volume de trocas
ndo varia em reaccdo a variagGes pouco significativas na diferenca de precos entre sistemas eléctricos. Nessa
medida, a relacdo supra referida aplica-se apenas em sentido lato.
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90. Assim, na auséncia de congestionamentos na interligacdo transfronteirica, define-se um preco
idéntico para ambos os paises. Pelo contrario, existindo congestionamentos, os mercados sdo
separados em duas zonas de preco, sendo que o0s precos sdo formados em funcdo das condicGes
da oferta e procura em cada regido, tendo em conta a maxima utilizacdo da capacidade de
interligacdo disponivel. Resulta, entdo, uma zona de prego alto, importadora liquida, e uma zona

de preco baixo, exportadora liquida.

91. Nestes termos, a separacdo de mercados em diferentes zonas de pregos sO ocorre caso a
capacidade de interligag&o seja insuficiente para arbitrar totalmente as diferencas de precos que

possam existir.

92. A implementacéo de leilGes explicitos de capacidade, inicialmente prevista para 2008, ainda néo

se verificou, até a presente data.

4.3. A Producdo em Regime Especial

93. A Producdo em Regime Especial (PRE), como a propria designacdo alude, consiste num regime
protegido de producdo, onde se englobam a producdo de electricidade a partir de fontes
renovaveis (eolica, mini-hidrica e biomassa) e de co-geracdo (por co-geracdo entende-se a

producdo simultanea de calor e electricidade).

94. Por se entender que estas formas de producdo produzem externalidades positivas para o sistema
(reducdo de emissdes de CO,, reducdo da dependéncia do petrdleo e aumento da eficiéncia
energética), foram desenhados sistemas de incentivos financeiros no sentido de viabilizar a sua

entrada no sistema eléctrico.

95. Em 2009, a PRE representou cerca de 33% da producdo de energia eléctrica em Portugal

Continental®

, tendo aumentado 63% face a 2007 (12,8 pontos percentuais), ano em que
representou 20,2% da producédo, em resultado das acc¢fes desenvolvidas para alcangar as metas

de capacidade instalada e producédo identificadas na Resolucdo do Conselho de Ministros n.°

% \/ide REN, Informac&o Mensal, Sistema Electroprodutor, disponivel em www.ren.pt.
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1/2008, de 4 de Janeiro, bem como os objectivos que Portugal estabeleceu para 2010, de que a
producdo de electricidade com base em energias renovaveis representaria 45% do consumo
bruto.

96. O modelo de incentivo financeiro adoptado em Portugal determina que a PRE é vendida em
Portugal segundo um regime de compra garantida pelo CUR — toda a energia que € injectada na

rede é comprada — e com base em tarifas administrativamente fixadas.

97. No contexto do regime juridico em vigor, a producdo de electricidade em regime especial é
deduzida a procura que o CUR leva a mercado, na medida em que qualquer variacdo na
electricidade produzida em regime especial é suportada pelo CUR, no contexto da obrigacéo de

aquisicdo obrigatdria a prego regulado.

98. De acordo com o Decreto-Lei n.° 33-A / 2005, de 16 de Fevereiro e no Decreto-Lei n.°
225/2007, de 31 de Maio, o regime especial da PRE renovavel devera estar garantido por um
periodo de quinze anos, podendo ainda estender-se por mais cinco anos para centrais hidricas
PRE. A PRE renovavel poderd entrar em mercado, associada a certificados verdes
transacciondveis. No que respeita & PRE de co-geracdo, o Decreto-Lei n.° 23/2010, de 25 de
Marco, tal como alterado pela Lei n.° 19/2010, de 23 de Agosto, prevé, como regra geral, que 0s
cogeradores deverdo vender a sua energia em mercado. Porém, o n.° 2 do artigo 33.° do mesmo
diploma, prevé um regime transitério, segundo o qual, as instalaces existentes poderdo manter

os tarifarios regulados em vigor, por um periodo de até 180 meses.

4.4. Custos de Manutencéo do Equilibrio Contratual

99. O inicio do MIBEL seguiu-se ao cessar dos Contratos de Aquisi¢do de Energia (CAE) de longo
prazo que a EDP tinha com a REN, o que ocorreu em 30 de Junho de 2007, e a entrada, no
mercado liberalizado, das centrais que estavam sujeitas a CAE. Estes contratos assentavam num
regime de exclusividade e garantiam certeza remuneratéria aos produtores. Resultava, entdo,
gue os produtores detinham um rendimento pela exploracéo das centrais que era independente

das quantidades de energia efectivamente fornecidas.
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100. A cessacdo dos CAE na posse da EDP teve como contrapartida a aplicacdo de um esquema de
compensacgdo que recebeu a designacdo de Custos de Manutencdo do Equilibrio Contratual
(CMEC). Os CMEC visam manter as condi¢bes de remuneracdo das centrais, conforme
anteriormente estabelecido nos CAE, no mercado da producéo liberalizado. Estas compensages
tém uma duracéo limitada, definida em funcéo da duracdo dos CAE que foram alvo de cessacéo,
conforme as condigdes estabelecidas no Decreto-Lei n.° 240/2004, de 27 de Dezembro,
posteriormente revisto pelo Decreto-Lei n.° 199/2007, de 18 de Maio. Nos primeiros 10 anos de
aplicagdo dos CMEC, as compensacOes desdobram-se numa componente fixa e numa
componente de revisibilidade. A componente fixa foi determinada a partir de pressupostos
iniciais de pregos, custos de combustiveis, regimes hidrolégicos e quantidades vendidas. A
componente de revisibilidade, que pode ser positiva ou negativa, ajusta a compensacgao face a
alteragdes nos pressupostos iniciais em termos de pregos, custos de combustiveis, regime
hidrolégico e quantidades vendidas, por forma a garantir a equivaléncia remuneratéria face aos
CAEs cessados. Para o periodo remanescente de aplicagdo dos CMEC, a compensacéo é fixa,
cessando o regime de revisibilidades das compensacfes. Desse modo, a partir de 2017, a
remuneracado das centrais CMEC passa a ser sensivel a variagdes de precos, custos e quantidades

vendidas.

101. Os CAE que néo pertenciam a EDP ndo foram cessados, tendo sido criada a REN Trading, S.A.
para vender em mercado a energia eléctrica produzida pelas duas centrais que mantiveram 0s

respectivos CAE (Tejo Energia e Turbogas).

4.5. Tarifa de Venda a Clientes Finais pelo CUR

102. Como ja foi referido no pardgrafo 76, ao nivel do Grupo EDP, é a EDP Servi¢o Universal que
assume o papel do CUR, ao vender a energia a clientes finais, a uma tarifa que é regulada pela
ERSE.

103. As tarifas de comercializacdo do CUR a clientes finais sdo desenhadas com o intuito de
recuperar todos os custos de fornecimento. S&o determinadas no ano n-1 para vigorar no ano n,

com base, entre outros factores, em estimativas da procura e dos precos da energia em mercado.
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104.

105.

4.6.

106.

107.

108.

Caso existam desvios nas previsdes e o encaixe financeiro das tarifas seja inferior aos custos de
fornecimento, entdo, no ano n+1, as tarifas sdo calculadas no sentido de retroactivamente
recuperar esses desvios. Do mesmo modo, caso 0s proveitos tarifarios sejam superiores aos

custos de fornecimento, resulta uma devolugéo financeira ajustada nas tarifas do ano seguinte.

Nestes termos, 0s precos grossistas de energia serdo sempre reflectidos, ora directamente, ora
com desfasamento, existindo correcgdo de desvios, nas tarifas do comercializador de Ultimo
recurso. Com a publicagdo do Decreto-Lei n.° 104/2010, de 29 de Setembro, previu-se a
extingdo das tarifas reguladas de venda de electricidade a clientes finais com consumos em
MAT, AT; MT e BTE. A venda de electricidade nesses niveis de tensao fica entdo submetida ao
regime de pregos livres, cessando o regime, mediante o qual, os clientes desses niveis de tensao,

poderiam optar por ser fornecidos pelo CUR ou por um comercializador em regime de mercado.

Enquadramento da produgdo hidroeléctrica e o regime legal do uso do dominio publico
hidrico

Com a publicagdo da Lei da Agua® e o Decreto-Lei n.° 226-A/2007, de 31 de Maio, define-se 0
regime juridico relativo as bases do regime de utilizacdo de recursos hidricos, nomeadamente no
que se refere a utilizacdo privativa do dominio puablico hidrico para a producéo de electricidade. O
modelo consagrado nestes diplomas dispde os mecanismos de regulacdo da sua utilizacdo, seja

para novos aproveitamentos hidroeléctricos, seja para os pré-existentes.

Os elementos mais importantes dos referidos diplomas, relativamente a producdo de electricidade
com meios hidréaulicos, relacionam-se com o modelo de atribuicdo do titulo de utilizacdo dos

recursos hidricos, a sua transmissibilidade, bem como a sua exploracao.

O modelo consagrado para a atribuicdo do titulo prevé que esta seja realizada mediante concurso,

sempre que para um dado aproveitamento se identifique mais do que um interessado. Prevé,

 Lei n.° 58/2005, de 29 de Dezembro, que aprova a Lei da Agua, transpondo para a ordem juridica nacional a
Directiva n.° 2000/60/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 23 de Outubro, e estabelecendo as bases e
o0 quadro institucional para a gestdo sustentavel das aguas.
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109.

110.

111.

112.

igualmente, que o Governo possa promover a implementacdo de infra-estruturas publicas
destinadas a produgdo de energia hidroeléctrica superiores a 100 MW, sendo, nesses casos, a
concessdo atribuida mediante procedimento concursal, nos termos a fixar para cada concesséo por
Resolucdo do Conselho de Ministros (cfr. Art.° 24 do Decreto-Lei n.° 226-A/2007, de 31 de
Maio).

No que toca a transmissibilidade e transaccao dos titulos de utilizacdo, prevé a legislacéo publica
que ela é possivel, desde que se mantenham os requisitos que presidiram a sua atribuigéo, ficando
por esse efeito o adquirente sub-rogado em todos os direitos e deveres do cedente enquanto durar

0 prazo do respectivo titulo de utilizago (cfr. artigo 26.° do Decreto-Lei n.° 226-A/2007).

A exploracdo do dominio publico hidrico para a producéo de electricidade encontrar-se-a ainda
sujeita ao pagamento de taxa de recursos hidricos, que define a contrapartida pela utilizacdo do

dominio pablico hidrico para fins privativos (artigo 68.° da Lei da Agua).

O Decreto-Lei n.° 226-A/2007 estabeleceu um mecanismo especial de regularizacdo da atribuicéo
de titulos de utilizacdo as empresas titulares de centros electroprodutores que, a presente data, e
em territ6rio nacional, se aplica apenas ao grupo EDP (cfr. artigo 91.° do Decreto-Lei n.° 226-
AJ2007). Resulta deste mecanismo que a EDP viu estendido o direito de utilizacdo do dominio
hidrico de 26 centrais hidricas por um periodo que durara, em média, até 2047. A contrapartida
financeira, determinada pelo governo, consistiu num pagamento de 759 milhdes de euros,
correspondente ao valor de equilibrio econémico-financeiro associado aos direitos de utilizacao
do dominio hidrico afecto aos centros hidroeléctricos na titularidade do grupo EDP, em
conformidade com o Decreto-Lei n.° 226-A/07, de 31 de Maio.”®

Em Novembro de 2007, é publicado o Plano Nacional de Barragens com Elevado Potencial
Hidroeléctrico® (doravante PNBEPH). Este plano tem como objectivo identificar novos
aproveitamentos hidroeléctricos no horizonte temporal de 2007 a 2020, propondo a realizagdo de

10 novos aproveitamentos equivalentes a 1097 MW de poténcia instalada.

2> Cf. Comunicado de 15.06.2007, Cessacdo Antecipada dos CAEs, disponivel em www.edp.pt.
% Disponivel em www.inag.pt e www.portugal.gov.pt.
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113.

114.

115.

De mencionar, por Ultimo, o Despacho n.° 1813/2009, de 7 de Agosto, do Ministério do
Ambiente, do Ordenamento do Territorio e do Desenvolvimento Regional, que procede a revisdo

dos planos das bacias hidrograficas do Vouga, do Mondego, do Lis e das Ribeiras do Oeste.

O mencionado Despacho estabelece a elaboracdo do plano de gestdo das bacias hidrograficas que
integram a regido hidrografica do Vouga, Mondego, Lis e Ribeiras do Oeste (RH4) (“PGBH”),
com o objectivo de protecgdo e valorizacdo ambiental, social e econémica dos recursos hidricos
ao nivel das bacias hidrograficas integradas na RH4 e com vista ao cumprimento dos objectivos
ambientais e das medidas de proteccéo e valorizagdo dos recursos hidricos estabelecidos na Lei da

Agua.

Assim, as bacias hidrograficas sitas na RH4, em que o aproveitamento hidroeléctrico de
Ribeiradio-Ermida se insere, estardo sujeitas ao PGBH, que se encontra em elaboracdo, com o
qual se pretende atingir a boa qualidade das massas de agua, até ao ano 2015, de acordo com o
determinado na Directiva Quadro da Agua (Directiva n.° 2000/60/CE, do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 23 de Outubro), transposta pela Lei da Agua, aprovada pela Lei n.° 58/2005 de
29 de Dezembro.

V - MERCADOS RELEVANTES

5.1. Mercado do Produto Relevante

5.1.1. Posi¢do da Notificante

116.

Segundo a Notificante, a definicdo de mercado do produto relevante, para efeitos da anélise da
presente operacdo, devera tomar em consideragdo a actividade a desenvolver pela Greenvouga, a
qual, como referido supra, se centrara na producdo de energia eléctrica de natureza hidrica, em

regime especial e em regime ordinario.
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117. Neste pressuposto, a Notificante considera que os mercados do produto relevantes a considerar,
para efeitos da presente operacdo, correspondem a (i) producdo de electricidade em regime

especial (a “PRE”), e a (ii) producao de electricidade em regime ordinario (a “PRO”).

118. A Notificante fundamenta o seu entendimento, quanto a definicdo do mercado do produto
relevante, remetendo para a posicdo assumida no ambito de procedimentos de controlo de

concentracao anteriores, envolvendo actividades semelhantes®’.

119. Nesses processos, a EDP alegou que o mercado liberalizado, que corresponde a PRO, constituira
um mercado relevante distinto do da produgdo de electricidade sujeita a regulacdo,
correspondente a PRE, uma vez que esta Ultima consubstancia uma forma regulada de producéao
de electricidade, em que a procura é garantida e os pregos ndo se formam livremente pela
interaccdo entre a oferta e a procura, sendo antes regulados, tratando-se de uma actividade

regulada, sem concorréncia entre produtores.

120. Acresce que, segundo a Notificante, os precos da electricidade produzida em regime especial
sdo fixos, para além de mais elevados do que os pregos praticados no mercado liberalizado, pelo
gue ndo existirdo incentivos para que os produtores de PRE passem a transaccionar a sua

producdo em mercado livre, introduzindo elementos de risco.

121. Por outro lado, a Notificante defendeu que, no contexto deste regime juridico, os critérios
tradicionais utilizados na defini¢io de mercado, em particular o “SSNIP test”®, ndo sdo
aplicaveis a PRE em Portugal, tendo em conta que, por um lado, mesmo um eventual
monopolista na PRE ndo poderia determinar o aumento de pre¢o da electricidade produzida,

uma vez que o preco é regulado e, por outro lado, qualquer aumento do preco da electricidade

?Vide, por exemplo, Ccent. n.° 16/2005 — Enernova/Ortiga*Safra, de Novembro de 2005; Ccent. n.° 60/2005 —
Enernova / Bolores* Eneraltius* Levante* Cabeco das Pedras* Malhadizes, de 30 de Novembro de 2005;
Ccent. 06/2007 — Enernova / Edlica da Alagoa, de 26 de Fevereiro de 2007; Ccent n.° 02/2008 — EDP / Pebble
Hydro*H. Janeiro de Baixo, de 25 de Junho de 2008 e Ccent. n.° 6/2008 - EDP / Activos EDIA
(Pedrogao*Alqueva), ambas de 25 de Junho de 2008.

80 “SSNIP test” — Small but Significant Non-transitory Increase in Prices — é um instrumento utilizado para
efeitos da definicdo de mercado relevante, que permite aferir se um aumento de pregos, por parte de um
monopolista hipotético, seria lucrativo ou ndo. Caso se verifique que tal aumento de precos é lucrativo, estamos
perante um mercado autbnomo.
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produzida no &mbito da PRE ndo levaria a uma alteracdo da procura, uma vez que o CUR esta
obrigado a comprar toda a electricidade produzida em regime especial.

122. Com efeito, e segundo a Notificante, o conceito de substituibilidade, no qual o “SSNIP test” é
baseado, tem subjacente que o consumidor € livre de escolher entre diferentes alternativas,
dependendo a sua decisdo final da inter-influéncia entre os precos relativos e as preferéncias
relativas pelos diferentes produtos, o que impossibilitara a aplicacdo do referido teste, no caso

concreto, para efeitos de definicdo de mercado relevante.

123. Considerou, assim, a Notificante, que o “SSNIP test” seria apenas aplicavel a PRO, onde os
precos estdo liberalizados, resultando dessa aplicacdo que esse € um mercado bem definido,
distinto do PRE, j& que os consumidores, perante um aumento dos precos da energia

comercializada no mercado liberalizado, ndo poderdo ver a sua procura pela PRE satisfeita.

124. Assim, a Notificante entende que, tendo em consideracdo a actividade desenvolvida tanto pela
EDP Produgdo como pela Greenvouga, os mercados do produto relevantes a ter em
consideracdo, para efeitos da presente operacao, correspondem a (i) producdo de electricidade

em regime especial (PRE) e a (ii) producéo de electricidade em regime ordinario (PRO).

125. Todavia, nos processos de concentracdo anteriores, para 0s quais a Notificante remete, esta
posicdo da Notificante relativamente ao mercado de produto relevante ndo impediu que esta
reconhecesse a existéncia de rela¢6es indirectas, em termos de quantidade de energia produzida,
entre a PRO e a PRE, as quais podem ser tomadas em consideracdo, e que dessas relagcoes

poderdo resultar efeitos na formac&o dos pregos no mercado liberalizado.

126. No que se refere a actividade relativa a prestacdo de servicos de sistema, a Notificante discorda
gue esta seja considerada enquanto mercado relevante, visto entender que dificilmente os
servigos de ajuste de sistema serdo directamente afectados pela operacdo projectada, atentas as
“caracteristicas técnicas e a data de entrada em servigo da central em questdo, as exigéncias
técnicas e operativas da referida actividade e as alteracfes que se perspectivam no quadro

legislativo e regulamentar desta mesma actividade”.
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127. A este respeito, a Notificante informou que, [CONFIDENCIAL - Segredo de Neg6cios].

128. Neste sentido, a Notificante identificou os servicos de ajuste de sistema como uma actividade

relacionada, e ndo enquanto mercado relevante, para efeitos da operagdo notificada.

129. Todavia, esclarece que acolhe a posi¢do adoptada na pratica deciséria anterior da AdC?, de que
as actividades de prestacdo de servigos de ajuste de sistema deverdo ser encaradas como

mercados autdnomos, face a producéo de energia eléctrica.
5.1.2 Posicao da Autoridade da Concorréncia
5.1.2.1. Mercado da Producao de Energia Eléctrica

130. Na sua prética decisoria, e em linha com o entendimento da Comissdo Europeia, expresso numa
diversidade de decisdes, a Autoridade da Concorréncia tem considerado que o sector da energia

eléctrica se subdivide em quatro actividades®:

Producéo de electricidade;
Transporte;

Distribuicéo;

> WD

Comercializacdo/fornecimento ao cliente final.

131. Na acepcdo da Comissdo Europeia®, estas actividades constituem mercados de produto

autébnomos, uma vez que cada uma delas apresenta uma estrutura de mercado distinta, o que

# Cf. Decisbes da Autoridade relativas aos processos Ccent n.° 02/2008 — EDP / Pebble Hydro*H. Janeiro de
Baixo, de 25 de Junho de 2008 e Ccent. n.° 6/2008 - EDP / Activos EDIA (Pedrogao*Alqueva), ambas de 25 de
Junho de 2008.

%0 vVide, por exemplo, Ccent. 10/2003 — Enersis/HE70 (decidida em 20 de Junho de 2003); e Ccent. 26/2004 —
Enersis/Fespect/Renewable Energy System (decidida em 26 de Agosto de 2004), Ccent. 16/2005 —
Enernova/Ortiga*Safra (decidida em 11 de Novembro de 2005) e Ccent. 60/2005 — Enernova / Bolores*
Eneraltius* Levante* Cabeco das Pedras* Malhadizes (decidida a 30 de Novembro de 2005) e Ccent. 06/2007 —
Enernova / Edlica da Alagoa (decidida em 26 de Fevereiro de 2007) e Ccent. 02/2008 — EDP/Pebble Hydro*H.
Janeiro de Baixo, de 25 de Junho de 2008 e Ccent. 06/2008 - EDP / Activos EDIA (Pedrégao*Alqueva), de 25
de Junho de 2008.
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implica condi¢des de concorréncia heterogéneas. Acresce que cada uma destas actividades exige
activos e meios de producdo diferentes.

132. Ora, no contexto da presente operacdo de concentracdo, € de referir que, deste conjunto de
actividades, a adquirente apenas prevé, via a exploracdo do Aproveitamento Hidroeléctrico de
Ribeiradio-Ermida, a producdo de electricidade, pelo que a andlise jus-concorrencial incidira

sobre aquela actividade.

133. Em casos anteriores®, a Autoridade da Concorréncia concluiu que a producéo de energia
eléctrica em PRE e em PRO devem ser consideradas como substitutas aquando da satisfacdo da
procura grossista de electricidade e, assim, as duas formas de producdo deverdo integrar um

unico mercado relevante, cuja actividade corresponde a producéo de energia eléctrica.

134. O Decreto-Lei n.° 29/2006, de 15 de Fevereiro, implica uma alteracdo do modo como a PRE
devera influenciar os precos nos mercados organizados, diferente daquela que foi tida em conta

nas decisOes Enernova | e 1l (vide nota de rodapé 32).

135. Com efeito, se conforme as disposic6es definidas no Decreto-Lei n.° 185/2003, de 20 de Agosto,
entretanto revogado, a PRE exerceria a sua influéncia no &mbito dos mercados organizados pelo
lado da oferta mediante ofertas de quantidades nesses mercados, no contexto definido pelo

Decreto-Lei n.° 29/2006, de 15 de Fevereiro, este efeito surgira do lado da procura.

136. Contudo, tal como a Autoridade da Concorréncia ja argumentou na decisao relativa a operacdo
de concentracdo Ccent. 06/2007 — Enernova/Edlica de Alagoa (Enernova Ill), esta alteracéo

regulamentar ndo modifica a inter-influéncia existente entre a PRO e a PRE.

31 Vide por exemplo, COMP. 1\V/M.1346 — EDF/London Electricity (decidida em 27 de Janeiro de 1999); COMP.
IV/M.1606 — EDF South Western Electricity (decidida em 19 de Julho de 1999); COMP./M.2801 -
RWE/INNOGY (decidida em 17 de Maio de 2002).

%\ide Ccent. 29/2004 — National Power/Turbogas, decidida em 7 de Setembro de 2004, Ccent. 16/2005 —
Enernova/Ortiga*Safra (Enernova 1), de 11 de Novembro de 2005 e Ccent. 60/2005 — Enernova / Bolores*
Eneraltius* Levante* Cabeco das Pedras* Malhadizes (Enernova Il), de 30 de Novembro de 2005, Ccent.
06/2007 — Enernova / Edlica da Alagoa (Enernova Il1), de 26 de Fevereiro de 2007, Ccent.02/2008 — EDP/
Pebble Hydro*H. Janeiro de Baixo e Ccent.06/2008 EDP / Activos EDIA (Pedrégao*Alqueva), ambas de 25 de
Junho de 2008.
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137.

138.

139.

140.

141.

142.

Efectivamente, o facto de a procura, que o CUR devera dirigir aos mercados organizados, ser
realizada em funcéo da diferenca entre a procura global dos respectivos clientes e as quantidades
de PRE previstas implica que a uma menor produgdo do segmento PRE corresponde uma maior
procura de electricidade por parte do CUR, podendo resultar uma subida dos precos da PRO.

O Regulador do Sector (ERSE) manifestou entendimento idéntico no Parecer enviado a
Autoridade da Concorréncia: “os volumes de produgdo de energia eléctrica de produtores em
regime especial tém um reflexo indirecto no preco do mercado diario de energia eléctrica,
sobretudo para a area portuguesa do MIBEL, por via das compras dirigidas a este mercado
pelo CUR™®.

Neste sentido, e apesar de o preco da PRE ndo ser, de facto, afectado pelas condigdes de
concorréncia do mercado, o impacto, via quantidade produzida da PRE, para a determinacdo da
oferta marginal que determina o preco de mercado da PRO é semelhante ao de outras formas de

producdo de electricidade.

Tomemos, como exemplo, a electricidade produzida a partir de centrais térmicas a carvao e a
produzida a partir de centrais térmicas a fuel6leo. Na perspectiva do consumidor, a electricidade
produzida por estas centrais electroprodutoras satisfaz a procura grossista da mesma forma, i.e.,

em termos das suas caracteristicas intrinsecas, o produto é homogéneo.

Contudo, sendo os custos de producdo de electricidade nestes dois tipos de centrais muito
distintos, o preco méximo a que é efectuada uma oferta de venda da electricidade produzida nas
centrais térmicas a carvao sera sempre inferior ao preco minimo a que é efectuada a oferta de

venda da electricidade produzida nas centrais térmicas a fuel6leo.

Este facto pode ser comprovado pela figura infra que ilustra como as diferentes formas de

producdo de electricidade constituem a curva da oferta, traduzindo a ordem de mérito da

%% VVide paginas 13 e 14 do Parecer da ERSE, recebido em 10 de Agosto de 2010 (Registo E-DCC/2010/809).
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producdo de energia, i.e., a ordem de precos a que os diversos tipos de centrais sdo colocados
em mercado.

Grafico 1: Curva da Oferta no mercado liberalizado de producao eléctrica, em Portugal, 23 de Outubro de
2007
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Fonte: OMEL*. Tratamento dos dados publicos, disponiveis em www.omel.es, pela AdC.

143. De acordo com este grafico, a producéo de centrais a carvdo é oferecida a um preco entre 3—4
cent.€/kWh, sendo sempre chamada a produzir, tanto em horas de menor como de maior
consumo, enquanto que a producdo de uma central a fuelleo é colocada acima dos 7
cent.€/kWh, sendo apenas chamada a produzir em periodos de consumo mais elevado. Desta
forma, o prego médio a que € transaccionada a electricidade produzida numa central a carvao é
inferior ao preco médio a que é transaccionada a electricidade produzida numa central a

fueldleo.

144. Neste contexto, a pressao concorrencial que as centrais térmicas a carvao exercem sobre as
centrais térmicas a fuel6leo acontece ao nivel das quantidades e ndo tanto ao nivel dos precos a

que sdo oferecidas, i.e., a quantidade de electricidade produzida nas centrais térmicas a fueldleo

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.
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é apenas condicionada pelas ofertas de venda realizadas pelas centrais a carvdo via quantidade,
na medida em que, para uma mesma procura, um aumento nas quantidades oferecidas pelas
centrais a carvdo leva a uma reducgdo das quantidades transaccionadas pelas centrais a fueldleo,
enquanto um acréscimo do precgo de oferta das centrais a carvao nao conduz a uma alteragdo nas

quantidades transaccionadas das centrais a fueléleo.

145. J4 a quantidade de electricidade produzida pelas centrais a carvdo ndo depende da oferta de
electricidade pelas centrais térmicas a fueldleo, uma vez que o preco de oferta destas ultimas é

sempre superior ao preco das ofertas de venda das primeiras.

146. Em suma, estas duas formas de producdo de electricidade concorrem de forma sequencial na
satisfagdo da procura grossista de electricidade e, consequentemente, na determinacdo do preco
da oferta marginal de PRO. O mesmo acontece na relacdo entre PRE e PRO, no sentido em que
a quantidade produzida no sistema PRE ndo depende das quantidades produzidas no sistema
PRO, porém, a quantidade de PRO transaccionada é influenciada pela quantidade produzida de
PRE.

147. Assim sendo, a electricidade produzida nas centrais que ocupam as posicdes de carga base® na
ordem de mérito supra definida determina a quantidade de electricidade produzida em centrais

que ocupam as Ultimas posicOes nessa ordem de mérito, sendo que o inverso ndo é verdadeiro.

148. Neste sentido, poder-se-a entender, hipoteticamente, a PRE como ocupando a base da ordem de
mérito, i.e., como se fosse ofertada a custo zero, sendo a primeira a satisfazer a procura grossista
e, por isso, deduzida & procura de electricidade dirigida aos produtores de PRO que se seguem
na ordem de mérito. Tal hipdtese tem reproducéo pratica em mercados onde a PRE participa
directamente em mercado, como acontece no mercado Espanhol, em particular para a producédo

PRE em que os custos variaveis sdo nulos ou préximos de zero.

149. Ou seja, as quantidades de PRE vendidas num regime de compra garantida ou num regime de

participacdo directa em mercado organizado serdo, em teoria, equivalentes.

A producéo carga base é a producio que ocupa os primeiros lugares na ordem de mérito, entrando sempre para
a satisfacdo da procura.
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150. Realce-se, no entanto, que, enquanto 0 preco a que é efectivamente transaccionada a PRO
depende das ofertas casadas de electricidade fornecida pelas diversas centrais electroprodutoras,
0 mesmo ndo se aplica a PRE, cujo preco é, tal como se referiu anteriormente, fixado

administrativamente.

151. Porém, considerar as diferencas de regimes regulatorios no que toca a determinacéo dos precos
como critério unico para considerar que PRE e PRO sdo mercados de produto distintos, como
sustentado pela Notificante, ndo incorpora devidamente outros factores a ter em conta, como
sejam a homogeneidade de produto e a forma como os diferentes modos de producéo interagem

nas condicOes da oferta e na formagéo de precos.

152. Cumpre, alias, notar que, no seio do sistema PRO, subsistem igualmente diferencas regulatdrias

importantes no que respeita a determinagéo das condi¢des remuneratorias.

153. As centrais da EDP anteriormente vinculadas a Contratos de Aquisicdo de Energia estdo sujeitas
as compensacfes CMEC. As centrais da Tejo Energia e da Turbogas encontram-se ainda
vinculadas a Contratos de Aquisicdo de Energia com a REN Trading. As centrais do extinto
SENV, todas pertenca da EDP, s@o aquelas cuja remuneracdo se encontra efectivamente
dependente dos precos e quantidades vendidas em mercado. Pelo contrario, a remuneragdo das
centrais sujeitas a CMEC ou ainda vinculadas a CAE ndo depende nem dos precos nem das
quantidades vendidas, mas antes das condic6es reguladas em contratos ou no modo de calculo

das compensagdes CMEC.

154. Nestes termos, levado ao extremo o argumento das diferencas regulatérias no que toca a
determinacdo do preco de venda da energia eléctrica, poder-se-ia alegar estar-se em presenca de
guatro mercados de produto distintos, onde se identificava a PRE e a PRO subdividida em
centrais sujeitas a CMEC, centrais vinculadas a CAE e as centrais do extinto SENV. Ora, tal

tese ndo tem validade, atento o seguinte:
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a) todas as centrais PRO, independentemente do regime de remuneracdo a que se encontram
sujeitas, participam em mercado, sendo as suas ofertas ordenadas de acordo com o preco,

definindo a curva de oferta de energia eléctrica;

b) como decorre do ponto 144, a principal dimensdo em que ocorre a concorréncia entre as
centrais electroprodutoras que ocupam posicGes afastadas na ordem de mérito é a

quantidade, e n&o o prego.

155. Desta forma, como se demonstrou, considerar que o mercado relevante do produto engloba a
electricidade produzida em centrais electroprodutoras de PRO que ocupam diferentes posicoes
na ordem de mérito e/ou integram diferentes regimes de regulacéo contratual é concordante com
a aceitacdo de que a PRE e a PRO fazem parte integrante do mesmo mercado de produto
relevante.

156. Considera, desta forma, a Autoridade da Concorréncia, que a inter-influéncia entre a PRO e a
PRE justifica que a PRE seja integrada no mesmo mercado relevante da PRO, o que, alias,
redunda do reconhecimento que a PRE é uma componente relevante da oferta do mercado de
producdo de energia eléctrica, atendendo também as condi¢des de homogeneidade do produto

final, que é indistinto tratando-se da PRE ou da PRO.

157. Caso se verificasse uma participagdo directa da PRE em mercado, na medida em que fizesse
depender a remuneragéo do produtor PRE dos precos de mercado, tal tornaria mais imediata a
concluséo por uma definicdo do mercado de produto englobando tanto a PRE como a PRO. Este
é, aliés, o entendimento da Comissdo Europeia, demonstrado no caso do mercado Espanhol de
producéo de electricidade® no qual a PRE, em particular a de origem renovavel, vai a mercado a

pregos proximos de zero.

% Vide Decisdo da Comissdo Europeia M.4865 Enel/Acciona/Endesa, de 05.07.2007. Refira-se que, de acordo
com o entendimento da Comissdo Europeia e da autoridade nacional de concorréncia de Espanha, 0 mercado de
producdo de energia eléctrica em Espanha engloba tanto a producdo em regime especial como a producdo em
regime ordinario. Por outro lado, ambas as instituicdes entendem que a delimitacdo geografica deste mercado
corresponde ao territério peninsular Espanhol.
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158. Contudo, face a natureza especifica dos mercados eléctricos, a participacéo directa no mercado,
com a renumeracao da PRE aos pre¢os do mercado, ndo devera ser o Gnico critério a observar na
definicdo do mercado do produto, como alega a Notificante, quando refere que a
inaplicabilidade do “SSNIP test” conduziria necessariamente a conclusdo que PRE e PRO sdo
mercados distintos em virtude dos precos da PRE serem fixados por via administrativa.
Entende-se ndo ser valido este argumento, na medida em que o “SSNIP test” deve ser realizado,

em mercados regulados, considerando uma situacéo hipotética de inexisténcia de regulag&o.

159. De facto, e tal como se expds supra, o preco ndo é o Unico factor que influi no desempenho dos
mercados grossistas de electricidade. Conforme sublinhado pela Comissdo Europeia®, um
agente com posi¢do dominante pode influenciar o processo de formagdo dos pregos através da
retirada estratégica de capacidade de producdo infra-marginal® no mercado e, por essa via,
conduzir a um incremento dos precos fixados por centrais mais caras, mesmo que essas centrais

pertengcam a outros concorrentes.

160. Em suma, a Autoridade da Concorréncia considera validas as conclusdes relativas ao mercado
de produto relevante expressas nas decisdes de opera¢es de concentracdo anteriores, definindo
como mercado relevante do produto, para efeitos da apreciagdo jus-concorrencial da presente

operagéo de concentracdo, o mercado da producdo de energia eléctrica®.
5.1.2.2. Servicos de ajuste de sistema
161. No sistema eléctrico nacional, os niveis de regulacdo necessarios para fazer face aos

desequilibrios entre geracdo e consumos reais sdo fixados pelo Gestor de Sistema — funcgéo

exercida pela REN.

%" Vide Comissdo Europeia, “Report on the Energy Sector Inquiry, Inquiry into the European gas and electricity
sectors pursuant to Article 17 of Regulation 1/2003”.

% |.e., centrais com custo de produco inferiores aquelas que fixam o preco de equilibrio.

%Conforme j4 foi seu entendimento nas decisdes relativas as: Ccent 4/2005 — Sacyr —Finerge, de 14 de Fevereiro
de 2005 Ccent. 29/2004 — National Power/Turbogas, de 7 de Setembro de 2004, Ccent. 16/2005 —
Enernova/Ortiga*Safra, de 11 de Novembro de 2005) e Ccent. 60/2005 — Enernova / Bolores* Eneraltius*
Levante* Cabeco das Pedras* Malhadizes, de 30 de Novembro de 2005), Ccent. 06/2007 — Enernova / Eélica
da Alagoa, de 26 de Fevereiro de 2007), e Ccent.02/2008 — EDP/ Pebble Hydro*H. Janeiro de Baixo e
Ccent.06/2008 EDP / Activos EDIA (Pedrogao*Alqueva), de 25 de Junho de 2008.
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162. A regulacdo do sistema é efectuada por recurso a capacidade de producdo oferecida pelos
agentes produtores e mantida sob reserva, para fazer face as necessidades de correc¢do dos

desvios em tempo real.

163. O Gestor de Sistema coordena a correc¢do dos desvios, por recurso aos servicos dos agentes
produtores, nomeadamente aos servicos de regulacdo primaria, secundaria e terciéria, assim

ordenados pela ordem com que 0s mesmos sdo solicitados.

164. A regulagdo primaria € um servico complementar de caracter obrigatorio e ndo remunerado,
fornecido pelos geradores em servico, e tem por objectivo corrigir automaticamente o0s
desequilibrios instantaneos entre produgdo e consumo. Todos os geradores em servico devem

fornecer regulagdo primaria.

165. No entanto, esta banda de regulagdo pode revelar-se insuficiente para corrigir todos os desvios
do sistema e, como tal, o Gestor de Sistema podera ter de recorrer & regulagdo secundaria e,
eventualmente, também a reserva terciaria. A regulacdo secundaria e terciaria visam garantir que
os desvios sdo corrigidos no sistema eléctrico que os origina, de modo a evitar desequilibrios

nos programas de trocas de energias entre sistemas eléctricos.

166. Note-se que, ao contrario da banda primaria, as reservas secundaria e terciria sdo servicos
complementares e remunerados, assentes em mecanismos de mercado, sendo contratados no

contexto de leildes competitivos.

167. O mercado de servicos de ajuste de sistema ocorre apos o encerramento do mercado diario do
OMEL, sendo constituido por um conjunto de processos mediante 0s quais se resolvem, em
tempo real, os desequilibrios pontuais e instantaneos entre a produgdo e o consumo, e que sdo
contratados mediante ofertas dos produtores. Neste mercado, o gestor do sistema eléctrico

define a procura, e as centrais eléctricas correspondem a oferta.

168. Conforme resulta do Manual de Procedimentos do Gestor de Sistema de Dezembro de 2008%, a
contratacio destes servicos pode ser realizada mediante mercados organizados ou mediante

contratos bilaterais, integrando dois tipos principais de servigos*":

“0 Disponivel em www.mercado.ren.pt.
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i. Regulacdo Secundéria: o objectivo deste servi¢co € manter a capacidade de corrigir 0s
potenciais desvios entre producdo e consumo num prazo de entre 30 segundos e 15
minutos. O produto que é negociado neste mercado é a capacidade de aumentar ou
diminuir a producéo, sendo remunerado segundo a disponibilidade (margem ou reserva
disponibilizada para baixar ou aumentar a producéo) e a sua utilizacéo (energia que foi
entregue ou compensacao pela reducdo da producao);

ii. Regulacdo Terciaria: 0 objectivo deste servigo é restituir a reserva de regulacéo
secundaria quando esta tenha sido utilizada, mediante a adaptacdo dos programas de
funcionamento dos geradores que estejam ou ndo em servigo. O produto negociado é,
assim, a variagdo de produgdo que é possivel conseguir num tempo maximo de 15
minutos e que pode ser mantida por 2 horas consecutivas. Existem dois sub-mercados,
um onde é contratado um aumento da producdo de energia eléctrica, e outro onde é

contratada uma reducdo da producéo de energia eléctrica.

169. Aos participantes na prestacdo deste tipo de servicos é usualmente exigido um elevado grau de
flexibilidade produtiva — capacidade de variar num curto de espaco de tempo a produgédo —, em
particular no que concerne aos servicos de regulacdao secundaria, o que limita potencialmente os
agentes produtores prestadores destes servicos aqueles que detenham centrais que cumpram 0s

requisitos de flexibilidade necessarios.

170. As especificidades técnicas que caracterizam os servicos de ajuste de sistema, quer quanto ao
tipo de servicos que sdo contratualizados, quer quanto ao tipo de centrais que participam na
prestacdo deste tipo de servigos, reduzem o grau de substituibilidade entre transaccGes de
energia nos mercados organizados e no mercado de servicos de ajuste de sistema. Note-se que,
no caso da regulacdo secundéria, apenas as centrais com equipamento de telerregulacdo estéo

habilitadas a prestar o servico, cingindo a oferta a um grupo mais restrito de centrais.

*! Existem ainda outros servicos, nomeadamente a regulacdo primaria, controle de tensdo e arranque auténomo.
No entanto, note-se que no caso da regulacdo primaria, de acordo com o Manual de Procedimentos do gestor de
Sistema, se trata de um servico complementar de caracter obrigatério e ndo remunerado fornecido pelos
geradores em servico.
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171. Por outro lado, o facto das importac6es de energia eléctrica e a produgdo em regime especial ndo
fazerem parte da oferta neste mercado, cinge os participantes neste a um namero inferior aquele

que existe nos restantes mercados organizados.

172. De facto, existem barreiras de ordem técnica e regulatoria que impedem que os servicos de
sistema possam ser contratados a produtores localizados em Espanha. Acresce que a produgéo
em regime PRE também néo participa neste mercado.

173. No momento actual, a oferta ao nivel de servigos de sistema é constituida apenas pela EDP, pela
Iberdrola (desde Abril de 2009) e pelas centrais da Turbogés e da Tejo Energia, estas Gltimas
colocadas em mercado pela REN Trading.

174. Refira-se que, em 2009, os precos do mercado da Regulacdo Terciaria para subir sdo, em média
(ponderada pelas quantidades transaccionadas®), 30,1% mais elevados que 0s precos no
mercado diério, enquanto os precos da Regulacdo Terciaria a descer sdo, em média, 44,2% mais

baixos que o0s pre¢os no mercado diario.

Grafico 2: Precos Médios (Média simples) do Mercado Didrio, da tercidria a Subir e da terciaria a Descer
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Fonte: REN, tratamento AdC.

*’Note-se que no célculo da diferenca de precos considerou-se apenas as horas em que houve recurso a regulacéo
a subir ou a descer, respectivamente.
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175. A diferenca de precos destes servicos face ao mercado diario, que, per se, ndo € um elemento
determinante em termos de delimitagdo dos mercados, ndo contraria a autonomizacdo dos
mercados, antes indo no sentido dos elementos supra referidos, i.e., de que estamos perante
mercados distintos.

176. Assim, e tal como ja tem sido a préatica decisoria da Autoridade da Concorréncia, nomeadamente
na decisdo relativa ao processo Ccent. 06/2008 — EDP/EDIA, dadas as caracteristicas técnicas
especificas do mercado de servigos de ajuste de sistema, que se reflectem em estruturas de
mercado e pregos de equilibrio distintos dos mercados organizados onde é transaccionada a
maior parte da producgdo de energia eléctrica, implica que se considere o mercado dos servigos
de ajuste de sistema como um mercado relevante autbnomo da comercializacdo grossista de
electricidade, nomeadamente no que se refere as restantes formas de comercializagcdo admitidas,
no ambito do MIBEL, para o mercado de producdo de electricidade (mercados diario e intra-

diarios).

177. Uma vez autonomizado o mercado da contratacdo de servi¢os de ajuste de sistema face ao
mercado da comercializagdo grossista de electricidade, importa analisar eventuais sub-

segmentacdes adicionais no contexto dos diversos servicos de ajuste de sistema.

178. No que diz respeito a regulagdo secundaria, esta é determinada de modo automatico a partir do
centro de controlo do Gestor de Sistema para 0s grupos de telerregulagdo. O Gestor de sistema
ajusta automaticamente a producdo de cada grupo gerador, dentro da banda de variacdo

oferecida pelo produtor, em método de telerregulacéo.

179. Neste contexto, a banda secundéria consiste na margem de varia¢do da poténcia sobre a qual o
Gestor de Sistema pode actuar de modo automatico, quer a subir, quer a descer, face ao ponto de

funcionamento em que o grupo gerador se encontra a cada instante.

180. Refira-se, ainda, a este respeito, que de acordo com o previsto no Manual de Procedimentos do
Gestor de Sistema, de entre os grupos geradores em telerregulagdo, os grupos térmicos devem

ser capazes de, para além da banda primaria, variar continuamente a sua poténcia numa banda
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correspondente a, pelo menos, 10% da sua poténcia, enquanto para os grupos hidréaulicos a
banda de regulacéo devera corresponder a, pelo menos, 30% da poténcia nominal.

181. A actuacdo da regulacdo secundaria conduz a diminuigdo da reserva de seguranca do sistema,
pelo que, a partir de um determinado patamar de utilizacdo da reserva secundéria, € usada a

regulacdo terciaria para restabelecer a reserva de regulacdo secundaria.

182. Tal como se mencionou supra, a banda secundaria é contratada no contexto de um leildo
competitivo e a prestacdo deste servico € remunerada com base em duas componentes, que
dizem respeito a remuneracdo devida pela reserva de regulacdo atribuida e a remuneracdo da
componente associada as quantidades de energia movimentadas, a subir ou a descer, na actuagao

da banda secundaria.

183. A remuneracdo da reserva de regulacdo atribuida ¢ a componente devida pelo servigo de banda
secundaria, ou telerregulacdo, que remunera a possibilidade do gestor de sistema poder ajustar

livremente a producdo do grupo gerador dentro da banda de variacdo permitida.

184. A remuneracdo associada as quantidades de energia movimentadas é feita de acordo com as
regras adoptadas pela REN, por referéncia ao preco apurado para a energia terciaria. Assim, a
energia de regulacdo secundaria valorizar-se-a ao preco da Ultima oferta de energia de regulacao
terciaria encontrada em cada hora, tanto a subir como a baixar, utilizada para substituir ou
completar a energia de regulacdo secundaria. Na auséncia de prego associado ao sentido de
regulacdo secundaria resultante do seguimento do sinal de regulacdo, considera-se o preco da
energia de regulacdo terciaria que seria mobilizada para a substituir, a partir da respectiva curva

de ofertas de regulacéo do sistema.

185. A banda secundaria é utilizada para o reequilibrio do sistema, incrementando a producdo ou
reduzindo o consumo de energia em operacdes de bombagem, quando ocorre um défice na

geracdo programada face ao consumo real.

186. Por outro lado, a banda é utilizada quando se verifica um superavit da geracdo programada face
ao consumo real, via a reducdo da geracdo programada ou pelo aumento da procura de energia
para bombagem.
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187. No que diz respeito a regulacao tercidria, tal como se disse supra, esta tem por fim substituir ou
completar a banda secundaria utilizada, sendo que, ao contrério da reserva priméaria e

secundaria, que sdo automaticas, a reserva terciaria e gerida manualmente.

188. A regulacdo terciaria € um servico complementar que todos 0s agentes estdo obrigados a
oferecer, desde que 0s respectivos grupos sejam declarados disponiveis. Entre as 18 e as 21
horas, todos os produtores que tenham recebido garantia de poténcia nas respectivas instalagoes
de producédo e de bombagem estdo obrigados a colocar a disposicdo do Gestor de Sistema, para
todas as areas de balanco e para cada periodo de programacdo do dia seguinte, uma oferta com
toda a reserva de regulacdo disponivel, tanto para subir como a baixar, e 0 pre¢o da energia
correspondente, dentro dos valores estabelecidos pelo gestor de Sistema. O Gestor de Sistema

mobilizara a prestacdo deste servigo com critérios de custo minimo.

189. As ofertas de regulacdo terciaria, a subir e/ou a descer, podem ser alteradas em resultado da sua
participacdo nas varias sess0es de mercados intra-diérios, das indisponibilidades fortuitas, da
atribuicdo de banda de regulacdo secundaria, da falta ou excesso de agua nas albufeiras

contiguas ou situagdes hidroldgicas extremas em areas de balanco com centrais hidricas.

190. Como tal, as centrais que participam no servico de regulacdo tercidria ndo serdo,
necessariamente, as mesmas que apresentam ofertas para a prestacdo de banda de regulacéo

secundaria.

191. De facto, para além de sé poderem participar na regulacdo secundaria as centrais com
equipamento de telerregulacdo, note-se que este € um servico prestado voluntariamente pelos
agentes de mercado, enquanto a regulacgdo terciaria, apesar de remunerada, € um servico de cariz

obrigatorio, no qual todos os grupos disponiveis tém de participar.

192. Note-se, ainda, que 0s mecanismos de contratagdo para um e outro tipo de servico de sistema
sdo distintos. Na banda secundaria, o prego remunera a capacidade disponibilizada para
telerregulacédo e a energia movimentada a subir ou a descer, enquanto no caso da regulacéo

terciaria, o pre¢o remunera a energia movimentada em cada sentido de regulacéo.
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193. Refira-se ainda que aqueles dois servicos de sistema tém também especificidades técnicas,
nomeadamente no que diz respeito ao tempo de activagdo, sendo que o tempo de activacdo
subjacente a reserva terciéria é superior a 15 minutos e a reserva secundaria é activada de forma

rapida (menos de 30 segundos), 0 que resulta de ser automatica.

194. Como tal, considera-se que a banda de regulacdo secundaria e a regulacdo terciéria ou de reserva

constituem mercados relevantes autbnomos.

195. Adicionalmente, importa analisar a possibilidade de uma sub-segmentacéo adicional do mercado
da regulacéo terciéria ou de reserva em termos de reserva terciéria a subir e reserva terciéria a

descer.®®

196. No caso da reserva terciaria a subir, tém de fazer ofertas neste mercado todos 0s grupos
geradores habilitados para o efeito, com toda a capacidade disponivel para reserva de regulacéo,

a subir e a descer, para cada um dos periodos de programag&o do dia seguinte.

197. No caso da regulagdo terciaria a descer, participam no servigo as unidades que venderam energia
no contexto do mercado diario da producdo, compreendendo, por natureza, as ofertas de preco
infra-marginais. Assim, enquanto a regulacéo a descer engloba unidades de preco competitivo,

em producdo, a regulacéo terciaria a subir compreende todas as unidades ndo casadas.

198. Estas razdes implicam que as estruturas da oferta que emergem num ou noutro servi¢o séo
heterogéneas. Note-se, a titulo de exemplo, que no caso da regulacdo terciaria a subir,
participam as centrais a fuel, ao passo que na regulacdo a descer participam predominantemente

as centrais de carga base mais competitivas, fios de agua.

199. Estes factores, por seu turno, vao reflectir-se nos precos de cada um daqueles servicos, que
serdo, consequentemente, distintos. Atente-se que, adicionalmente, os precos de cada um
daqueles servicos tém um significado distinto. Na regulacdo a subir, o preco remunera as

unidades extra adquiridas pelo gestor de sistema para equilibrar o sistema. Na regulacdo a

*3 Note-se que, relativamente & banda de regulagdo secundéria, esta sub-segmentacao adicional ndo se coloca, ja
que as ofertas de banda sdo colocadas pelos agentes para subir e descer, ao contréario do que acontece na reserva
terciaria, na qual as ofertas de reserva a subir e a descer, de caréacter obrigat6rio, sdo independentes, sendo
também remuneradas a um preco distinto.
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descer, obtém-se o preco pelo qual os agentes de mercado estdo disponiveis para recomprar

unidades anteriormente vendidas.

200. Como tal, considera a Autoridade da Concorréncia que a regulacdo terciaria a subir e a
regulacdo terciéria a descer constituem mercados relevantes autdnomos para efeitos da anélise
da presente operacdo de concentracao.

5.1.3. Concluséo da definicdo de Mercado do Produto Relevante

201. Em face de todo o exposto, a Autoridade da Concorréncia considera que os mercados do
produto relevante, para efeitos desta operagdo de concentracdo, correspondem: (i) ao mercado
da producdo de energia eléctrica®, (ii) a0 mercado de banda de regulagdo secundéria; (iii) ao

mercado da regulacéo terciaria a subir e (iv) ao mercado da regulagdo terciaria a descer.

5.2. Mercado Geografico Relevante

5.2.1. Posi¢do da Notificante

202. A Notificante entende que a PRE, dada a sua natureza regulada, terd necessariamente uma
dimensdo nacional, conforme a posicdo que adoptou na Notificagdo das operagbes de
concentracdo anteriormente citadas, uma que vez que o regime de compra garantida com pregos
fixados administrativamente manter-se-a, nos termos da legislacao aplicavel (designadamente, o
Decreto-Lei n® 33-A/2005, de 16 de Fevereiro, e 0 Decreto-Lei n® 225/2007, de 31 de Maio), por
um prazo que varia entre 0s 15 e os 25 anos contados desde o inicio de fornecimento de
electricidade a rede, periodo durante o qual ndo se vislumbram alteragBes que permitam

modificar a presente definigéo.

203. Segundo a Notificante, é igualmente relevante que, no documento que fixa a Estratégia Nacional
para a Energia 2020, de 16 de Mar¢o de 2010, o Governo portugués estabeleca metas claras e

ambiciosas para cada uma das fontes de origem renovavel, considerando o objectivo macro de

*Conforme ja foi seu entendimento na Ccent 4/2005 — Sacyr —Finerge, de 14 de Fevereiro de 2005 e nos
Processos Enernova | e Enernova Il e Enernova IlI.
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garantir que em 2020, 60% da electricidade produzida e 31% do consumo de energia final em

Portugal, tenham origem em fontes renovaveis.

204. J& no que diz respeito & PRO, a Notificante considera terem recentemente ocorrido alteragoes
“no sector da electricidade no seu todo, designadamente as que directa ou indirectamente se
relacionam com a producdo em regime ordinario e que marcam profundamente o modelo de
organizacao do sistema eléctrico, com o objectivo de acelerar a sua liberaliza¢cdo no quadro do
MIBEL.

205. Segundo a Notificante, a evolucdo do mercado verificada nos ultimos anos confirma as
expectativas de integragdo de mercado a que se referiu em notificagbes anteriores, no sentido de
uma crescente capacidade de interligagdo e consequente integracdo do mercado Portugués e
Espanhol da producdo de electricidade, o que justificard a reapreciacdo do entendimento adoptado
pela AdC, quanto a dimensdo geogréafica do mercado relevante da producéo em regime ordinério,
na sua pratica decisoria anterior, em que considerou que o ambito do mercado da producdo de

electricidade em regime ordinario correspondia ao territdrio nacional.

206. A crescente integracdo do alegado mercado ibérico manifestar-se-4, nomeadamente, ao nivel: (i)
da aproximacdo legislativa e regulamentar entre Portugal e Espanha, (ii) da existéncia de um
modelo de funcionamento Unico e integrado, e (iii) do continuo desenvolvimento da integracao

ao nivel fisico.

207. Quanto ao primeiro aspecto, a Notificante alega que a legislacdo e regulamentacdo portuguesa e
espanhola no dominio da electricidade sdo construidas de forma cada vez mais coordenada pelas
entidades responsaveis, constituindo um enquadramento legal harmonizado, tendente ao

funcionamento integrado dos mercados™.

208. Esta harmonizacdo sera visivel, quer nos diplomas que actualmente regulam o sector, quer na

aproximacao das entidades reguladoras dos dois paises, expressa, nomeadamente na sua

*Vide as medidas de harmonizacdo preconizadas no documento Estratégia Nacional para a Energia 2020,
aprovada pela Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 29/2010.
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actuacéo e na criagdo do Conselho de Reguladores (que engloba a ERSE, a CNE, a CMVM e a
CNMV)*.

209. No que concerne a existéncia de um modelo de funcionamento Unico e integrado, a Notificante
realca que as plataformas de mercado do MIBEL funcionam de forma integrada e
complementar, sendo geridas pelo Operador do Mercado Ibérico de Energia — P6lo Portugués
(“OMIP”) e pelo Operador del Mercado Ibérico de Energia — Polo Espafiol (“OMEL”).

210. A Notificante considera, ainda, que o facto de legislagdo nacional, em particular o artigo 7° do
Decreto-Lei n.° 172/2006, de 23 de Agosto, utilizar como critério de selec¢do de agentes para
atribuicdo de licencas de produgdo de electricidade, a quota de mercado dos agentes em causa
no espago geografico do MIBEL, como uma indicacdo inequivoca de que o0 espago relevante a

considerar é o ibérico.

211. Em terceiro lugar, quanto ao continuo desenvolvimento da integracdo ao nivel fisico, a
Notificante real¢a que, em 1 de Julho de 2007 se terd iniciado uma nova etapa no movimento de
integracdo do mercado ibérico da electricidade, com a implementagédo de algumas das medidas
previstas no Plano de Compatibilizacdo Regulatéria, assinado por Portugal e Espanha a 8 de
Margo de 2007 (“Plano de Compatibilizagdo Regulatéria”), bem como com a ocorréncia de

alteragdes estruturais no mercado da electricidade, apds 1 de Julho de 2007, nomeadamente:

a) A cessacdo antecipada da quase totalidade dos CAE, por op¢do dos produtores, e
participacdo no mercado das respectivas centrais, acompanhada da introducdo do
mecanismo dos Custos para a Manutengdo do Equilibrio Contratual (“CMEC”);

b) O reforco continuo da capacidade de interligacdo entre Portugal e Espanha, que
actualmente ja é superior a 15% da poténcia de ponta maxima nacional, antevendo-se um
grau de possibilidade de cobertura da ponta nacional que poderéa chegar aos 30%*’, bem
como a adopgdo de mecanismos de gestdo da interligacdo harmonizada entre estes dois

paises;

“® Cf. artigo 11.° do Acordo de Santiago de Compostela.
* Vide Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 29/2010, de 15 de Abril, que aprova a Estratégia Nacional para a
Energia 2020.
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c) O reconhecimento do OMEL enquanto plataforma de mercado a qual os operadores
portugueses, designadamente o CUR, podem acorrer;

d) A entrada em funcionamento do mercado diério conjunto para o MIBEL.

212. A Notificante conclui, do acima exposto, que as alteracfes acima descritas resultam na criacéo
de um modelo de funcionamento dos sectores eléctricos de Portugal e de Espanha que, mais que
harmonizado, € integrado, sendo que nos ultimos anos foram adoptadas varias medidas no
sentido do aprofundamento do MIBEL, com importantes impactos e implica¢cBes no mercado e
seus agentes, em termos: (i) do prego que é tomado como referéncia, para efeitos das ofertas aos
clientes no mercado livre; (ii) da tendencial aproximacao/equivaléncia do pre¢o grossista de
referéncia entre Portugal e Espanha; (iii) da adopg&o de decisdes de investimento cada vez mais
uma légica ibérica; e (iv) da crescente equivaléncia das diferentes tecnologias entre Portugal e

Espanha.

213. Assim, e ndo obstante reconhecer que, nos primeiros meses de funcionamento do MIBEL,
persistiram algumas diferencas, designadamente ao nivel dos pregos praticados, a Notificante
entende que, actualmente, o MIBEL existe e funciona, tendo-se a situacdo corrigido
rapidamente. Esta evolucédo reflectir-se-4 em niveis de market splitting extremamente baixos,
denotando um nivel de integracdo do mercado eléctrico portugués e espanhol bastante elevado,
como confirmado pela AdC*, fruto essencialmente de trés factores: (i) fim das tarifas reguladas
de comercializacdo; (ii) reforco continuo da capacidade de interligacdo, o que diminui a
probabilidade de congestionamento e consequente frequéncia de market splitting; (iii) maior
capacidade produtiva, em termos de centrais de ciclo combinado, o que conduzira a uma maior
harmonizacdo do portefélio de producdo dos dois paises e, consequentemente, a
homogeneizagdo dos custos da producdo marginal entre Portugal e Espanha e convergéncia de

precos nos dois paises.

“8Cf. as decisdes adoptadas nos processo de notificacdo Ccent. 02/2008 EDP / Pebble Hydro * H. Janeiro de
Baixo e Ccent. 06/2008 EDP / Activos EDIA (Alqueva / Pedrégédo). Cfr. ainda Relatdrio sobre a formagdo dos
precos grossistas da energia eléctrica em Portugal no segundo semestre de 2007, Maio de 2009, disponivel em
http://www.concorrencia.pt/download/AdC_Relatorio_Grossistas_Energia Electrica_2007.pdf.
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214. Em suma, segundo a Notificante, as profundas alteragdes da estrutura do sector energético nos
altimos anos e, em particular, apés 1 de Julho de 2007, deverdo implicar uma reavaliacdo da
posigdo da AdC, “tanto mais quando se presencia um esforgo legislativo e econémico no sentido
de mudar estruturalmente a configuragcdo dos mercados, numa perspectiva de integracéo supra

nacional, que j& demonstrou dar frutos”.

215. No que se refere aos mercados relativos a prestacdo de servicos de sistema, a Notificante, com
base na préatica decisdria anterior da AdC, considera que o ambito geografico dos mesmos

corresponde ao territdrio nacional.

5.2.2. Posigédo da Autoridade da Concorréncia

5.2.2.1. Mercado da producé&o de energia eléctrica

216. A Autoridade da Concorréncia adoptou uma definicdo do mercado do produto relevante distinta
daquela que a Notificante propés, designadamente como correspondendo ao mercado da
producdo de energia eléctrica, integrando PRO e PRE, o que condiciona a delimitacdo

geografica dos mercados definidos.

217. Ora, a pratica decisoria, tanto desta Autoridade, como da Comissdo Europeia®, sobre a
dimensdo geografica do mercado, tem sido a de definir o mercado da producdo de energia

eléctrica como tendo dimensao nacional.

218. Para tal tem contribuido, desde logo, o facto de a harmonizag&o legal, regulamentar e regulatoria
do mercado de electricidade Portugués e Espanhol, referida pela Notificante, ainda ndo ser
completa, continuando-se a verificar diferencas ao nivel da regulacdo da PRE e também na

resolucdo dos CAE, nomeadamente os que envolvem a Tejo Energia e a Turbogés.

®Veja-se, a titulo de exemplo, a exposicdo da Comissdo Europeia relativamente a dimensio geografica da
producdo de electricidade nas decisdes relativas aos casos COMP/M.3440 — EDP/ENI/GDP; de 9 de Dezembro
de 2004; COMP/M.3448 — EDP/Hidrocantabrico, de 9 de Setembro de 2004; COMP/M.5366 - IBERDROLA
RENOVABLES /GAMESA, de 4 de Dezembro de 2008.
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219. Um dos factores relevantes e recorrentes nas decisdes anteriores da AdC> tem sido o facto de os
fluxos de importac&o/exportacdo se encontrarem limitados, em grande medida, pelas restricdes
de capacidade das inter-conexdes fisicas existentes entre os dois paises, que geraram situacoes

de congestionamentos.

220. Ocorrem congestionamentos da rede de transmissdo quando a procura comercial de capacidade
de interligacdo excede a capacidade comercial de interligacdo definida pelos operadores de
sistema: a REN e a REE.

221. Importa, antes de analisar o0 comportamento do sistema, em termos de congestionamentos por
saturacdo da capacidade de interligacéo, enquadrar esta tematica no contexto da delimitacdo dos

mercados relevantes.

222. Para compreender o mecanismo de gestdo de congestionamentos, importa relembrar que, tal
como referido no ponto 87, 0 mecanismo de gestdo de congestionamentos assenta num modelo

de separacdo de mercados.

223. No contexto do modelo de separacdo de mercados aplicado aos mercados diarios, os fluxos de
importacdo / exportacdo entre Portugal e Espanha sdo determinados em funcgéo das diferencas de

preco verificadas nas unidades marginais de oferta dos dois paises.

224. Nestes termos, ocorre a separacdo de mercados em diferentes zonas de precos caso a capacidade
de interligacdo seja insuficiente para arbitrar totalmente as diferencas de precos que possam
existir. Um congestionamento no sentido importador tem como significado econdémico o
esgotamento da possibilidade de recorrer a unidades extra de energia provenientes de

importagdo para satisfazer a procura doméstica.

%0Cf. Por exemplo, as Decisdes adoptadas nos processos de notificacdo Ccent. 02/2008 EDP / Pebble Hydro * H.
Janeiro de Baixo e Ccent. 06/2008 EDP / Activos EDIA (Alqueva / Pedrégao), ja citados.
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225. Neste caso, sendo a electricidade um bem ndo armazendvel e sendo a respectiva procura de
curto prazo caracterizada por uma quase nula sensibilidade a variacfes dos precos horarios
grossistas, a condicéo de equilibrio entre oferta e procura serd necessariamente obtida através de
uma unidade marginal de oferta produzida por um centro electroprodutor em Portugal

Continental.

226. Deste modo, ocorrendo congestionamentos no sentido importador, a concorréncia para a
satisfacdo da unidade marginal de producdo, que satisfaz o equilibrio entre oferta e procura,
processar-se-a em funcdo das condi¢cOes da oferta em Portugal Continental. Nessa medida,
guando ocorrem congestionamentos, os mercados Portugués e Espanhol separam-se,

constituindo, necessariamente, dois mercados geograficos distintos.

227. Pelo contrério, a auséncia de congestionamento no sentido importador tem como significado que
a unidade marginal de oferta que satisfaz a condicdo de equilibrio do mercado Portugués pode
ser fisicamente obtida, em condi¢Bes idénticas, por via de importagfes ou por producdo

nacional.

228. Por outro lado, na auséncia de congestionamento no sentido exportador, a producdo nacional e a
producdo Espanhola concorrem em condigdes fisicamente idénticas para a satisfagdo da procura

doméstica, em Espanha.

229. Neste contexto, serd entdo admissivel que as condi¢bes da oferta e da procura, no que toca a
definicdo do contexto geografico relevante do mercado da producdo de electricidade, se possam

alterar em funcdo da existéncia, ou ndo, de congestionamentos na interligacao transfronteiriga.

230. O grafico que se segue ilustra a evolucdo dos precos em Portugal e Espanha, permitindo analisar
a evolucdo da frequéncia do mecanismo de separacdo de mercados desde a criacdo do MIBEL,
em Julho de 2007.
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Grafico 3: Precos médios diarios para Portugal e Espanha, durante o 1° semestre, MIBEL
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Fonte: OMEL. Tratamento AdC.

231. Como ilustra o grafico supra, no segundo semestre de 2007 e durante o ano de 2008, registaram-

se diferencas significativas nos precos dos dois paises, com Espanha a registar precos médios

mais baixos do que Portugal. Em 2009 e 2010, observa-se uma aproximacdo dos pregos

grossistas da electricidade.

232. No que se segue analisa-se a ocorréncia de congestionamentos na interligacdo Portugal —

Espanha, e a sua frequéncia nos ultimos anos. O gréfico infra ilustra a evolugdo dos niveis de

congestionamento entre 2007 e 2010.
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Grafico 4: Niveis de congestionamento na Interligacdo entre Portugal e Espanha (2°
semestre de 2007 a 1° semestre de 2010)
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Fonte: REN. Tratamento AdC.

233. No ano de 2007, um ano com mau desempenho hidrolégico, o nivel de congestionamentos foi
muito elevado, sendo que em 80% das horas a interligacdo esteve congestionada no sentido
importador e 0os mercados consequentemente separados. No ano de 2008 registou-se, também,
separacdo de mercados com uma elevada frequéncia, tendo-se registado congestionamentos em

cerca de 62% das horas.

234. O Grafico 4 supra ilustra ainda uma reducdo acentuada, em 2009 e 2010, dos niveis de
congestionamento da interligacdo entre Portugal e Espanha, sendo que, em 2009, a separacéao de
mercados ocorreu em 25% das horas, valor este que se reduziu para 16% no primeiro semestre
de 2010.
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235. De facto, no ano de 2010, os momentos em que se registou congestionamento no sentido

importador foram muito menos expressivos do que o que se verificou, por exemplo, em 2007.

236. Resulta, ainda, evidente uma maior frequéncia de congestionamentos no sentido exportador no
final de 2009 e em 2010, situacdo praticamente inexpressiva nos anos de 2007 e 2008.

237. Assim, resulta dos dois graficos supra que, tal como seria de esperar tendo em conta o racional
exposto nos pontos 223 a 228, a aproximacdo de precos entre Portugal e Espanha tem

acompanhado a redugéo da frequéncia de congestionamentos em 2009 e 2010.

238. Apesar de se terem vindo a registar, em 2009 e 2010, niveis de congestionamento numa menor
percentagem das horas, assim como uma aproximacdo dos niveis de precos entre Portugal e
Espanha, deve ser exercida cautela na interpretacdo dessa informacao e nas implicagdes que dela

se retire para a delimitacdo do mercado geogréfico.

239. A este respeito, refira-se que o primeiro semestre de 2010 se destacou pelo seu particular

desempenho hidroldgico.

Grafico 5: Producéao Hidroeléctrica nos 5 primeiros meses do ano entre 2001 e 2010
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Fonte: REN. Tratamento AdC
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240. O nivel de produgdo hidroeléctrica registado de Dezembro de 2009 a Maio de 2010 foi 0 mais

elevado desde que o MIBEL foi criado, tal como ilustra o grafico supra, e corresponde ao mais

elevado nivel registado desde 2000.

241. O gréfico infra ilustra a evolucdo dos niveis de congestionamento e da producéo hidroeléctrica.

Grafico 6: Producao Hidroeléctrica e niveis de congestionamento entre Julho de 2007 e Maio de 2010
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242. O desempenho hidroldgico parece ter uma influéncia significativa no sentido das trocas

comerciais entre Portugal e Espanha, sendo que, pontualmente, nas observacdes mais extremas,

tem um impacto ndo despiciendo na ocorréncia de congestionamentos e consequente separagdo

de mercados.

243. O periodo que decorreu desde a criacdo do MIBEL revela uma forte volatilidade da producédo

hidroeléctrica. Em 2009, nomeadamente nos meses de Janeiro a Marco e Novembro e

Dezembro, e nos primeiros 5 meses de 2010, registaram-se elevados niveis de producao

hidroeléctrica, bastante superiores aos registados em 2007 e 2008.

244. A maior disponibilidade de meios de producdo de baixo custo conjugada com uma maior

producdo eléctrica de origem edlica (em resultado da concretizacdo dos investimentos entretanto
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desenvolvidos) significou que o sistema eléctrico portugués se caracterizou por custos variaveis

de producdo mais reduzidos e competitivos.

245. Pontualmente, o excedente de producdo de origem renovavel criou condi¢fes propicias a
separacdo de mercados decorrente de congestionamentos no sentido exportador, como se
verificou no primeiro trimestre de 2009 e durante o primeiro trimestre de 2010.

246. Ainda assim, essas condicbes da oferta resultam de uma conjugacdo de elementos
circunstanciais, e ndo sdo garantidas, particularmente atendendo a elevada volatilidade do
regime hidroldgico. De facto, em regime seco, como se verificou em 2008, o0 mercado de

producdo nacional revelou um caréacter essencialmente importador.

247. 0 mesmo se aplica a producdo de energia edlica, que apresenta, também, uma elevada

volatilidade sujeita as circunstancias meteorolégicas.

248. Importa realcar que, ndo obstante a representatividade da energia de origem hidrica e e6lica ter
um caracter estrutural na medida em que é determinada, em grande parte, pelos investimentos
realizados em projectos geradores de energia daquela origem, esta é também fortemente
condicionada, naturalmente, pelo desempenho hidrolégico e edlico, que tém, por sua vez, um
caracter circunstancial e aleatério, ndo constituindo um factor estrutural de integracdo dos
mercados.

249. Como tal, os dados relativos aos fluxos comerciais, niveis de congestionamento e diferenciais de
precos devem sempre ser analisados no sentido de compreender os factores subjacentes,
nomeadamente destrincando aqueles que tém uma natureza estrutural daqueles que, tendo uma
natureza meramente circunstancial, ndo deverdo ser valorizados em termos de delimitacdo de

mercado.

250. Um outro factor de natureza circunstancial susceptivel de afectar os niveis de congestionamento
na interligacdo e o diferencial de pregos entre os dois paises da Peninsula Ibéria prende-se com
fases do ciclo econémico. A crise actual tem-se traduzido, neste mercado, assim como em

muitos outros, numa estagnacdo da procura total.
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251. A par desta estagnacdo da procura total, realca-se ainda a queda acentuada da procura em
mercado, i.e., descontada da Producdo em Regime Especial, que registou um aumento

significativo.

Gréfico 7: Consumo, Consumo Total + Consumo de Bombagem e Consumo + Consumo de
Bombagem deduzido de PRE
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Fonte: REN. Tratamento AdC.

252. De facto, nos ultimos anos, a producéo de energia em regime especial tem registado um forte
incremento, sendo que, em 2007, esta producdo, que estd sujeita a um regime de compra
garantida, ndo satisfazia mais do que 20,3% da procura total, e actualmente (final de 2009)

representa mais de 28,9%.

253. Da informacdo supra apresentada resulta evidente a volatilidade das ocorréncias de
congestionamentos, assim como uma grande heterogeneidade na sua frequéncia entre anos.
Note-se que, tal como em 2009 e 2010, em 2006 ja se tinham verificado niveis de

congestionamento reduzidos (em aproximadamente 20% das horas) como reflexo de um melhor

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informagdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
como confidencial.
56



AUTORIDADED ACONCORRENCIA Versédo Publica

desempenho hidroldgico (em particular no ultimo trimestre). Nao obstante, no ano seguinte, em
2007, ano em que, alias, entrou em funcionamento o MIBEL, registaram-se congestionamentos
em cerca de 80% das horas.

254. De facto, existe um conjunto de factores susceptiveis de influenciar a ocorréncia de
congestionamentos e, como tal, a separagdo dos mercados em zonas de preco distintas. Estes

factores podem ser de natureza estrutural, circunstancial ou mesmo estratégica.

255. Ora, enquanto alguns dos factores supra analisados - desempenho hidrolégico e fases do ciclo
econdmico - tém um caracter meramente circunstancial, outros factores, como sejam a
capacidade de interligacdo entre Portugal e Espanha e a simetria/assimetria entre o0s
portefolios de producdo Portugués e Espanhol tém natureza sobretudo estrutural.

256. Adicionalmente, realce-se que, tal como se expbs na decisdo relativa ao processo Ccent.
06/2008 EDP/Activos EDIA, dada a importancia dos precos de oferta em Portugal no
desempenho do mecanismo de separacdo de mercados, sempre se considerou a capacidade da
EDP em determinar a exacta dimensdo geografica do mercado em que estd a operar numa
determinada hora, dado o facto de a EDP ter uma grande percentagem de producdo eléctrica em
Portugal continental e da capacidade de interligacdo ser limitada, podendo, assim, aquela
empresa adoptar um comportamento estratégico do qual resultem congestionamentos, reduzindo
o mercado para uma dimensdo nacional®".

257. Como tal, os dados relativos aos niveis de congestionamento e diferenciais de pre¢os devem
sempre ser analisados no sentido de compreender os factores subjacentes, nomeadamente
destrincando aqueles que tém uma natureza estrutural daqueles que, tendo uma natureza
circunstancial ou mesmo estratégica, ndo deverdo ser sobrevalorizados em termos de

delimitacdo de mercado.

258. No que se segue, analisam-se os factores susceptiveis de influenciar de forma estrutural e

duradoura o nivel de integracéo dos sistemas eléctricos portugués e espanhol, e que, como tal,

*! VVide paragrafo 312, Ccent. 06/2008 — EDP/Activos EDIA (Alqueva*Pedrogio), ja citada.
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deverdo ser determinantes para o exercicio ora desenvolvido de delimitagdo do &mbito

geografico do mercado da produgdo de energia eléctrica.

Capacidade de Interligacéo

259. No que diz respeito a capacidade de interligacdo, factor de extrema relevancia por ser aquele
gue tem um carécter essencialmente estrutural, refira-se que, apesar do trabalho conjunto entre a
REN e a REE., S.A. (Rede Eléctrica Espanhola) a nivel do programa coordenado de reforgo
interno em cada uma das redes de transporte ibéricas, que tem por objecto o aumento da
capacidade de interligagdo, a capacidade de importacdo e exportagdo entre 0s dois sistemas

eléctricos tem-se mantido, nos ultimos anos, relativamente constante.

260. De facto, no primeiro semestre de 2008, as capacidades médias mensais de importacao situaram-
se entre 0s 1181 MW e os 1515 MW. No primeiro semestre de 2010, a capacidade média mensal

de importacdo variou entre 1083 e 0s 1466 MW.

261. Assim sendo, ndo se registaram alteracfes neste factor estrutural, entre 2008 e 2010,
susceptiveis de justificar a reducdo verificada nos niveis de congestionamento e,

consequentemente, na frequéncia da separacdo dos mercados.

262. Importa, no entanto, ter em atencdo que a definicdo dos mercados relevantes tem como
propésito o enquadramento das pressdes concorrenciais relevantes para efeitos da avaliagdo
jusconcorrencial. Ora, uma vez que a operagdo de concentracdo envolve uma central cuja data
esperada de entrada em funcionamento é 2014, impGe-se 0 exercicio de andlise sobre qual a
dimensdo geografica esperada do mercado nesse horizonte temporal, sendo para tal relevante

aferir sobre possiveis expansdes na capacidade de interligacéo.

263. Para o efeito, refira-se que a REN apresenta os valores previsiveis para a capacidade minima de

interligacdo entre as redes eléctricas de Portugal e de Espanha, disponivel para fins comerciais:
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Tabela 2: Valores Previsiveis para a capacidade de Interligacéo (PT-ES)

Portugal-Espanha (MW) Espanha-Portugal (MW)
Ano Verao Inverno Verao Inverno
2009 1200 1300 1100 1500
2010 1300 1400 1200 1.600
2011 1600 2300 1900 2100
2013 2800 2600 2300 2600
2016 3000 3000 3000 3000

Fonte: REN (Resposta a pedido de Elementos da AdC de 21.07.2010).
Nota: Os valores apresentados poderdo, pontualmente, vir a ser inferiores em situacBes extremas
(indisponibilidades de elementos de rede) de operagéo da rede de transporte portuguesa e/ou espanhola.

264. De acordo com o quadro supra apresentado, a capacidade de interligacdo prevista pela REN para
2014 é de aproximadamente 2450°> MW, representando um reforco consideravel face aos

valores actualmente existentes.

265. No entanto, importa referir que a propria REN, no Plano de Desenvolvimento e Investimentos
da RNT 2009-2014%, e no capitulo relativo as metas para a capacidade de interligacdo, recorda
que, tal como em Planos anteriores, “atingir metas neste dominio € um propdsito sempre sujeito
a alguma componente de risco, devido a incertezas nas datas e na localizagdo precisa dos
novos centros produtores, em particular das grandes térmicas. Por outro lado, as extensdes e
reforcos de rede agora previstos para as actuais datas objectivo podem vir a deslizar no tempo,
relativamente & actual programacéo — e isto ocorreu num passado recente e podera ocorrer no

futuro”.

266. A este respeito, faz notar a AdC que os desvios nas previsdes face ao efectivamente verificado,

no que diz respeito a expansdo da capacidade de interligacdo, tém sido muito significativos.

267. As previsdes da REN e da REE para a capacidade de interligacdo, feitas em 2004 para 0s anos

de 2007 e 2008 constam da tabela seguinte.

°2 Média simples das previsdes para as duas estagdes do ano de 2013.
>3 Anteriormente citado.
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Tabela 3: Capacidade de Interligacdo (PT-ES) prevista em 2004 para 2007/2008

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

Fonte: REN e REE>,

268. Ora, tal como se pode ver no gréafico infra, a capacidade que de facto se verificou fica muito

aquém das previsoes:

Gréfico 8: Capacidade de Interligagdo verificada de Julho de 2007 a Junho de 2010
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Fonte: REN.

54 REN/REE, “Mercado Ibérico de Electricidade, Boletim de evolugdo do estado das interligagoes”, Dezembro
de 2004.
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269.

270.

271.

272.

273.

Tendo em conta os valores apresentados supra, pode alias afirmar-se que, em 2010, a
capacidade de interligacdo para trocas comerciais ficou aquém das previsGes efectuadas em
2004 para os niveis de interligagdo em 2007 e 2008.

Assim sendo, é necesséario exercer cautela na ponderacdo a atribuir as previsGes para a
capacidade de interligacdo em 2014, uma vez que as previsdes anteriores da REN tém pecado

Sempre por exXcesso.

Como tal, apesar de os investimentos em curso nas linhas de interligagdo entre Portugal e
Espanha serem susceptiveis de diminuir a probabilidade futura de ocorréncia de

congestionamentos, ndo é certo que estes se venham a concretizar no calendario previsto.

Por outro lado, sempre importa realcar que os valores previstos para a capacidade de
interligacdo ndo sdo constantes, no sentido em que, por razdes técnicas (temperaturas mais
elevadas levam a uma redugdo da capacidade no Verdo, controlo de voltagem, consumo de

energia reactiva, défice de geracdo), a capacidade de interligacdo varia ao longo do ano.

Na verdade, como refere o North American Electric Reliability Council, enquanto “as
capacidades de interligacéo entre dois sistemas sdo geralmente referenciadas, é entendido por
agueles gue as determinam, e aqueles que as usam, que estas capacidades sdo apenas
aproximacdes para um conjunto de condi¢des especificas, e ndo valores firmes que se aplicam
em todos os momentos. Desta forma, um valor para a capacidade de interligagdo deve ser visto
mais como um valor tipico ou um valor médio. A capacidade efectiva em cada momento podera

. . . .55
ser consideravelmente mais elevada ou mais baixa’™> .

%5 «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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274. Outro factor que contribui para a reducdo no valor da capacidade de interligacdo em
determinados periodos séo as indisponibilidades resultantes do reforgo da capacidade das linhas
de inter-conexéo.

Portefélios de Producao em Portugal e Espanha

275. A simetria/assimetria nos portefolios de producdo entre Portugal e Espanha é também um
elemento susceptivel de afectar os fluxos de importacdo/exportagdo, o nivel de

congestionamentos e, consequentemente, a dimensdo geografica do mercado.

276. As tabelas infra ilustram a assimetria nas estruturas tecnoldgicas de Portugal e Espanha, que é
susceptivel de originar diferenciais de custos de geracdo nos dois paises, 0 que teria como
resultado um maior fluxo de trocas comerciais e, consequentemente, uma maior probabilidade

de ocorréncia de congestionamento.

Tabela 4: Reparticdo da capacidade instalada por tecnologia, em 2004 e 2009, em Portugal e Espanha

Portugal Espanha
2004 % 2009 % 2004 % 2009 %
Hidraulica+Bombagem 4386 37,5 4578 27,4 | 16657 | 24,2 | 16657 | 17,8
Nuclear 0 0,0 0 0,0 7876 11,5 7716 8,2
Carvéo 1776 15,2 1776 10,6 | 11565 | 16,8 | 11356 | 12,1
Fuel+Gas+Gasobleo 1909 16,3 1877 11,2 6947 10,1 3008 3,2
Ciclo combinado 1774 15,2 3036 18,1 8233 12,0 | 23066 | 24,6
Hidraulica PRE 331 2,8 405 2,4 1636 2,4 1974 2,1
Edlica PRE 498 4.3 3357 20,1 8442 12,3 | 18719 | 20,0
Outras PRE 1033 8,8 1708 10,2 7363 10,7 | 11230 | 12,0
Total 11707 | 100 | 16737 | 100 | 68719 100 | 93726 | 100

Fonte: REN, REE.
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Tabela 5: Reparticdo da producéo de energia eléct. por tecnologia, em 2004 e 2009, em Port. e Esp.

Portugal Espanha
2004 2009 2004 2009
Hidraulica 20,1% 15,6% 11,8% 8,8%
Nuclear 0 0 25,2 19,4%
Carvédo 30,4% 23,5% 30,3 12,5%
Fuel+Gas 4,9% 0,6% 3,1 0,8%
Ciclo combinado 20,8% 22,6% 11,5 28,8%
Hidraulica PRE 1,5% 1,7% 1,8 2,0%
Edlica PRE 1,7% 14,7% 6,2 13,5%
Outras PRE 6,5% 11,6% 10,1 14,3%
Saldo Importador 14,1% 9,4% -1,2 -3,0%
Total 100% 100% 100% 100%

Fonte: REN, REE.

277. A elevada importancia em Portugal da producéo 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 hidrologicos. Em periodos de seca, existe,
em Portugal, uma maior necessidade de recorrer a centrais que ocupam os Ultimos lugares da
ordem de mérito, sendo que esta dependéncia se traduz em maiores niveis de importacao a partir

de Espanha.

278. Por seu lado, Espanha apresenta um portefolio onde a produgéo hidroeléctrica tem um menor
- - 7 - - 56

peso, sendo uma parte importante da energia eléctrica de origem nuclear™, ocupando, aquela

tecnologia, os lugares de carga base na ordem de mérito. Note-se que a energia de proveniéncia

nuclear é mais barata que a produgdo que ocupa a posi¢do de carga base na ordem de mérito em

Portugal, o carvao (ou o gas natural, dependendo do nivel dos custos relacionados com a gestéo

de licencas de CO,). Tal contribui para que ocorra um maior diferencial de precos entre Portugal

e Espanha.

*® VVide Decisdo da Comissdo Europeia M.3440 EDP/ENI/GDP, de 9/12/2004.
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Por outro lado, refira-se que a entrada em servigo da central de Lares aumentou a componente
da oferta em centrais de ciclo combinado a gas natural em Portugal, o que pode ter como efeito
potencial a reducéo das importagdes, dada uma maior aproximacao dos custos de geracao nos
dois paises.

De facto, em 2008, o peso da producdo em Portugal com origem em ciclos combinados (24,6%)
foi inferior em 7,1% ao verificado em Espanha (31,7%). No segundo semestre de 2009,
momento da entrada da central de Lares a servigo, o diferencial em termos da producdo com
origem em ciclos combinados entre Portugal e Espanha reduziu-se para 6,2% (22,6% em
Portugal e 28,8% em Espanha).

Ainda assim, faz-se notar que a entrada de novas centrais a gas natural em Portugal ndo é
suficiente para homogeneizar os portefélios de producdo dos dois paises, ja que a estrutura
tecnoldgica de producdo em Espanha engloba centrais nucleares, tecnologia essa ndo existe no
portefolio de producdo portugués, e a producao hidroeléctrica tem um peso relativo superior em
Portugal, sendo que essa diferenciacdo saira reforcada a prazo pelo reforco da hirdrica em
Portugal via o Plano Nacional de Barragens.

O gréfico seguinte ilustra a evolugdo do peso, em termos de producdo mensal, da energia

hidroeléctrica, em Portugal e em Espanha, desde 2006 até ao primeiro semestre de 2010.

Gréfico 9: Proporc¢ao da producdo com origem em PRO em Portugal e Espanha
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Fonte: REN, REE, Estatisticas Mensais.
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283. Como se pode constatar do grafico supra, a producdo de origem hidroeléctrica possui um peso
bastante superior em Portugal, onde chegou a atingir os 45% da producdo PRO em alguns meses
do periodo ilustrado (Janeiro de 2007 e Janeiro e Abril de 2010), sendo que, em Espanha, aquela

tecnologia nunca ultrapassou os 23% (Fevereiro de 2010) em termos do seu peso na producao.

284. Note-se que os parques electroprodutores portugués e espanhol aproximam-se, em termos da

representatividade da tecnologia hidrica, em periodos particularmente secos.

285. Estas assimetrias nos portefolios de producéo constituem um factor estrutural susceptivel de
induzir diferenciais de custos de geracdo duradouros (a situagdo que se verifica em 2010 néo

difere substancialmente da que se registava em 2004).

286. Acresce que a diferenca estrutural que advém de uma maior representatividade da tecnologia
hidrica em Portugal tendera a aprofundar-se a prazo em resultado do Plano Nacional de Elevado
Potencial Hidroeléctrico, que deverd aumentar ainda mais a importancia daquela tecnologia no
portefolio Portugués, reforcando, consequentemente, a diferenciagdo estrutural dos portefélios

de producdo portugués e espanhol.

287. Por outro lado, refira-se que, mesmo que se acres¢a a producdo hidrica, a producdo eodlica,
verifica-se que a producédo de origem renovavel no sistema eléctrico portugués tera sempre um

peso superior ao verificado em Espanha, como se ilustra no grafico infra.
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Grafico 10: Proporcédo da produgédo com origem em fontes de energia renovavel (Hidroeléctrica
PRO, PRE Hidrica e PRE Edlica) em Portugal e Espanha
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Fonte: REN, REE, Estatisticas Mensais.

288. Esta diferenca estrutural é susceptivel de influenciar a relacdo entre o0s custos de geracdo em
Portugal e Espanha, particularmente em periodos de maior abundancia de recursos renovaveis.
Tal ocorreu, por exemplo, durante o primeiro semestre de 2010, quando, em resultado de uma
producdo de origem renovavel da ordem dos 70%, o sistema eléctrico portugués se tornou

exportador e, com alguma frequéncia, o mercado portugués separou-se do mercado espanhol.

289. Por outro lado, em periodos particularmente secos, como foi 0 caso no ano de 2008, no qual o
saldo importador chegou a representar 18,6% da satisfacdo do consumo, a presenca de

tecnologia nuclear, exclusiva a Espanha, contribui para que os custos em centrais térmicas sejam
distintos.

290. Existem, como tal, condicdes de caracter estrutural e duradouro que implicam diferencas de
custos de geracdo persistentes, com consequéncias importantes nas trocas de energia e
congestionamentos entre os dois sistemas.
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291. Em consequéncia, num cenario de restricbes em termos de capacidade de interligacdo, estas
diferencas estruturais aumentam a probabilidade de que as restricbes de capacidade de

interligacéo se tornem activas, induzindo separagéo de mercados.

292. Realce-se, ainda, que em condig¢fes meteoroldgicas extremas, como sejam regimes hidroldgicos
particularmente humidos ou mais secos, as diferengas de composi¢do da producdo de energia

eléctrica entre os dois paises sdo mais acentuadas.

293. Como se exp0s supra, em periodos de abundancia de recursos hidricos, é passivel de surgir, em
Portugal, um superavite de producdo a custos de geracdo mais baixos que em Espanha,
susceptivel de induzir fluxos comerciais de exportagdo a partir de Portugal, o que podera levar a
congestionamentos da interligacdo entre os dois paises, induzindo a separagdo dos mercados.

294. Ja em periodos secos, o défice de geracdo de baixo custo em Portugal podera induzir um fluxo
de importaces de Espanha que, por seu turno, num cenario de insuficiente capacidade de
interligacdo, pode revelar-se determinante para a separagdo de mercados em virtude do

congestionamento dessa mesma capacidade.

295. Ora, para um mesmo nivel de capacidade de interligacdo, quanto maior a heterogeneidade dos
custos de producéo (influenciada essencialmente pelas diferencas nos portefélios produtivos de

Portugal e Espanha), maior a probabilidade de ocorréncia de congestionamentos.

296. Nestes termos, atendendo a que ndo parece provavel que, num futuro préximo, se verifique uma
homogeneizacdo dos portefélios de producdo (ou uma aproximacdo significativa dos custos de
geracdo) entre Portugal e Espanha, e tendo em conta as limitacGes existentes na capacidade de
interligacdo e a incerteza quanto a sua evolucdo, é antecipavel que se continue a verificar uma

ocorréncia significativa de momentos de market spliting.

Conclusao

297. Em face do exposto, ndo obstante a aproximacdo de precos e a reducdo de congestionamentos
circunstancialmente observada no final de 2009 e principio de 2010, que constituem sinais de
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uma crescente integracdo de mercados, essa integracdo ainda ndo se afigura suficiente para que
0 mercado geografico seja, em todo o tempo, ibérico.

298. Em 2009, o mecanismo de separacdo de mercados foi aplicado em aproximadamente 25% do
tempo. Em 2010, o mecanismo de separacdo de mercados continuou a persistir, como o
demonstra o facto de, até Setembro, 0 mesmo se ter aplicado em 20,9% do tempo.

299. Embora estejam previstos reforgos de capacidade de interligacdo que poderdo, no futuro,
contribuir para uma reducdo da frequéncia dos congestionamento, ndo é possivel basear a
definicdo do mercado geografico exclusivamente nestes elementos, dada a elevada incerteza
existente, quer quanto a capacidade de intercambio que efectivamente estara disponivel, quer

guanto ao momento certo em que esses reforcos serdo efectivos.

300. Ora, num cenério em que a capacidade de interligagédo é limitada e existindo incerteza quanto a
sua evolugdo, as diferencas de composi¢do no mix produtivo, de cardcter estrutural, entre
Portugal e Espanha, (que também ndo se afigura que reduzam substancialmente num futuro
préximo), sao susceptiveis de contribuir para o congestionamento da capacidade de interligacao,

tornando aquela restri¢do activa, num cenario de separacao de mercados.

301. Ndo existem, assim, elementos de facto que permitam estabelecer com seguranca a futura

inaplicabilidade do modelo de separacéo de mercados, no contexto do MIBEL.

302. Na realidade, persistindo a separacdo de mercados num numero significativo de horas, a
condi¢do de equilibrio do sistema eléctrico portugués continuard a ser determinada, numa
percentagem significativa do tempo, de acordo com as condigdes da oferta em territorio nacional

(j& reflectindo a méaxima utilizagdo possivel da capacidade de importacéo).

303. Neste contexto, a Autoridade da Concorréncia entende que a dimensdo geogréafica do mercado
de produto definido para efeitos da presente operacdo de concentracdo, i.e., 0 mercado da

producdo de energia eléctrica, é nacional, pelo menos nas horas em que existe

congestionamento.

304. Nas horas em que ndo existe congestionamento, a dimensdo geogréafica da producdo eléctrica

pode eventualmente corresponder & Peninsula Ibérica.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
como confidencial.
68



AUTORIDADED ACONCORRENCIA Versédo Publica

305. Em todo caso, e atendendo a que, como se verd infra, as conclusdes da avaliagdo jus-
concorrencial ndo seriam distintas quer se optasse por considerar separar os mercados de acordo
com a existéncia ou ndo de congestionamento, quer se optasse por uma delimitag&o circunscrita

a Portugal Continental, a AdC entendeu centrar a sua analise nesta tltima dimens&o geogréfica.
5.2.2.2. Mercados de servicos de ajuste de sistema

306. O mercado de servigos de ajuste de sistema toma lugar ap6s o encerramento dos mercados
organizados, sendo gerido pelo operador de sistema nacional. Na gestdo dos ajustes, o operador
de sistema apenas pode recorrer as centrais localizadas em territério nacional, ndo podendo

alterar a transmissdo de energia entre sistemas diferentes, no caso com o vizinho Espanhol.

307. Assim, se, por exemplo, for necessario aumentar a producdo de energia eléctrica, o gestor de
sistema ndo pode importar mais energia, dado que essas transacgfes se encontram ja encerradas,
tendo de chamar a produzir as centrais nacionais que tenham realizado as melhores ofertas de
preco para a prestacdo desse servigo. Se, por outro lado, ocorrer um excesso de producdo, o
operador de sistema ndo pode exportar essa energia, podendo apenas solicitar que uma central
nacional reduza a produgdo contratualizada nos mercados diéario e intra-diarios, de acordo com

0S servigos que com esta tenha contratualizado.

308. Desta forma, a Autoridade da Concorréncia considera que o mercado de banda de regulacéo
secundaria, o mercado de regulacdo terciaria a subir e 0 mercado de regulacdo terciaria a

descer tera um ambito restrito a Portugal Continental.
5.2.3. Concluséo do Mercado Relevante

309. Face ao exposto, a Autoridade da Concorréncia considera que os mercados relevantes, para
efeitos da presente operacdo de concentragéo, correspondem:
(i) ao mercado da producdo de energia eléctrica, em Portugal Continental;
(ii) ao mercado nacional de banda de regulacéo secundéria,
(iii) ao mercado nacional de regulacéo terciaria a subir; e

(iv) ao mercado nacional de regulagdo terciaria a descer.
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VI - AVALIACAO JUS-CONCORRENCIAL

6.1. Introducéo

310. Conforme resulta da pratica deciséria da AdC, esta tem imputado a totalidade da quota de
mercado de uma empresa controlada conjuntamente a cada uma das empresas que a controlam
em alguns casos, para efeitos de avaliagdo jusconcorrencial, por razdes expostas nos pontos 36 e

37 supra.

311. Esta abordagem n&o significa que, nas operacfes de concentracdo em que esteja em causa a
passagem de uma situacdo de controlo conjunto para controlo exclusivo, como ocorre na
operacdo em andlise, ndo se assinale um reforgo de posicdo no mercado da empresa adquirente,
na medida em que esta passa a determinar o comportamento da empresa adquirida, sem estar

condicionada pelos interesses da(s) empresa(s) com quem partilhava o controlo da mesma.

312. Assim, importa avaliar em que medida os incentivos das empresas mées que exercem o controlo
sdo distintos, atendendo a posicdo de mercado de cada uma destas empresas, e, nessa medida,
avaliar de que forma a operacdo de concentracao projectada podera alterar o comportamento da
empresa adquirida no mercado, em resultado da alteracdo de incentivos que presidem a sua

actuacao.

313. De facto, atendendo a que o comportamento da empresa adquirida reflectird o equilibrio
estratégico entre as partes que exercem o controlo conjunto, o impacte jusconcorrencial de uma
operacdo, em que esteja em causa a passagem de controlo conjunto, para controlo exclusivo,
dependera da conclusédo a que se chegue quanto a dois aspectos: (i) coincidéncia, ou ndo, dos
interesses das empresas-mae, no cenario pré concentracdo; e (ii) verificacdo ou ndo de um
reforco da capacidade da empresa adquirente para determinar 0 comportamento estratégico da
empresa adquirida, relativamente a determinadas matérias concretas, com um impacto

concorrencial significativo®’.

*"Vide, neste sentido, a titulo de exemplo, as decisdes da Comissdo Europeia, relativas aos casos COMP/M.5141 -
KLM/Martinair, de 17 de Dezembro de 2008 e COMP/M.3561 - DT/EUROTEL, de 15 de Dezembro de 2004.
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No que respeita ao primeiro aspecto, verifica-se, no que se refere em concreto a operacao de
concentracdo em analise, que, no cenario pré-concentragdo, os incentivos das empresas-mée da

Greenvouga — EDP e Martifer — ndo serdo totalmente coincidentes.

Na verdade, no que se refere aos incentivos especificos de cada uma destas empresas,
relativamente a gestdo da Greenvouga, constata-se que:

a) A Martifer ndo tem presenca prévia na produgdo de electricidade em regime ordinario, pelo
que a sua estratégia Optima de actuagcdo nos mercados relevantes, através da Greenvouga,
coincidiria com a de um agente competitivo/novo entrante, cujos incentivos sdo a maximizagao
de lucros, na perspectiva de um agente price-taker que, apenas detendo esta central para

participacdo nestes mercados, procura rentabiliza-la.

b) A EDP é o principal produtor de energia eléctrica, em capacidade e energia gerada, em
Portugal Continental, tendo incentivos em gerir a Greenvouga no contexto do seu portefélio de

centrais.

A propria Notificante reconhece a possibilidade de existirem incentivos diversos na condugao da
gestdo da central. Refira-se, a titulo exemplificativo, e no que respeita ao servi¢co de
telerregulagdo, que a Notificante informou que a “[CONFIDENCIAL - Segredo de
Neg6cios] .

Em funcdo do exposto, poder-se-4 estabelecer, em tese — uma vez que a Greenvouga ainda nao
se encontra activa no mercado —, que a Martifer procuraria agir como agente maximizador de

lucros na perspectiva isolada da Greenvouga, pressionando a gestdo da empresa nesse sentido.

Por seu lado, a EDP procuraria gerir a participacdo da Greenvouga no sentido da maximizacdo
conjunta dos lucros da Greenvouga — dos quais teria direito a 55% - e dos lucros proprios do seu

restante portefélio produtivo.

Com a presente operacdo de concentracdo, a Martifer deixa de ter [CONFIDENCIAL -
Segredo de Negocios] e 0s objectivos e incentivos da Greenvouga passardo a convergir
[CONFIDENCIAL - Segredo de Negocios] com os da EDP.
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Decorre do acima exposto que, no cenario pré-concentracao, a Martifer pressionaria a gestdo da
Greenvouga no sentido que os precos de oferta em mercado da produgdo de Ribeiradio fossem
mais competitivos (ou infra-marginais), de forma a maximizar os lucros na perspectiva de um

agente sem capacidade de marcar os precos de mercado.

Nessa medida, a sociedade Greenvouga poderia constituir uma pressdo concorrencial sobre o
restante portefélio produtivo da EDP, pressdo concorrencial que serd eliminada em

consequéncia da presente operagdo de concentragéo.

De facto, deixando a Martifer de ter [CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcios], a EDP
encontra-se livre para formatar as ofertas de Riberadio na perspectiva da maximizagao de lucros
do conjunto das suas centrais, impondo-se analisar se tal contribuird para o refor¢co de uma

posi¢do dominante e para o poder de influenciar os pregos de mercado.

No que concerne ao reforco da capacidade da EDP determinar o comportamento da
Greenvouga, relativamente a matérias com um impacto jusconcorrencial especialmente
significativo, importa referir que, nos termos do Acordo Parassocial celebrado entre a EDP e a
Martifer,

a) [CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcios];

b) [CONFIDENCIAL - Segredo de Negocios];

c) [CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcios];

d) [CONFIDENCIAL - Disposi¢fes contratuais].

Estas disposi¢des contratuais, [CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcios], demonstram que a
EDP se encontraria limitada [CONFIDENCIAL — Segredo de Negocios] e ter[ia de ter]
[CONFIDENCIAL - Disposicdes contratuais]em conta os interesses da Martifer.

Face a todo o exposto, a medida concreta do impacto jusconcorrencial da operacdo deve iniciar-
se pela analise da estrutura da oferta e das quotas das empresas participantes, nos mercados
relevantes.

A presente operacdo de concentracdo apresenta ainda a particularidade do facto das centrais a

operar pela Greenvouga ainda ndo se encontrarem activas no mercado. A entrada em servico
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para as unidades de Ribeiradio e Ermida é prevista somente para o inicio do ano de 2014, i.e.,
dentro de aproximadamente 4 anos. E nesse horizonte que devem ser avaliados os efeitos da
operacdo de concentragéo.

327. Neste contexto, a quota de mercado da empresa objecto da operacdo de concentracdo serve de
primeiro referencial para aferir dos impactos jusconcorrenciais que poderéo resultar da operacéao
de concentracdo, os quais devem ser apreciados a luz do peso relativo da empresa que é objecto

da operacdo de concentragao, conjugado com o peso relativo da Notificante.

6.2. Mercado Relevante da producéo de energia eléctrica em Portugal Continental

6.2.1. Estrutura da Oferta

328. A estrutura da oferta da producdo de energia eléctrica em Portugal Continental, em 2009,

encontra-se ilustrada na Tabela seguinte (Poténcia Instalada e Produg&o):

Tabela 6: Estrutura da oferta no mercado da producao de energia eléctrica em Portugal Continental

2009
Capacidade Instalada (MW) Quotaf (%) ) Produgdo (GWh) Quota (%)
EDP (Total) [10.000-11.000] [50-60] [26.000-27.000] [50-60]
PRO [9.000-10.000] [50-60] [23.000-24.000] [40-50]
PRE [800-900] [5-10] [2.000-3.000] [0-5]
Tejo Energia (PRO) [500-600] [0-5] [3.000-4.000] [5-10]
Turbogas (PRO) [900-1000] [5-10] [4.000-5.000] [5-10]
Iberdrola [300-400] [0-5] [240-250] [0-5]
Outras (PRE) [4000-5000] [20-30] [11.000-12.000] [20-30]
Importagéo ¥ [1100-1300] [5-10] [4.000-5.000] [5-10]
Total [17000-18000] 100,0 [50.000-51.000] 100,0
IHH 9 [>2000] [>2000]

Fonte: Notificacdo; REN, dados publicos disponiveis em www.edp.pt.
Notas: a) Conforme os valores reportados pela EDP.

b) O valor reportado na coluna de producéo refere-se ao valor do Saldo Importador referente a 2009, nas
estatisticas mensais, valores acumulados, de Dezembro de 2009.

c) Repartiu-se a rubrica Outras PRE por 10 operadores no sentido de evitar uma sobre-estimacéao
significativa do IHH.
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329. A Notificante EDP, em 2009, detinha [50-60]% da capacidade em Portugal — sendo que o
referencial de capacidade total em Portugal incluia a capacidade de importagdo, avaliada no
valor médio de 2009 — e produziu [50-60]% da energia gerada em Portugal.

330. A central de Ribeiradio tera uma capacidade maxima de 72 MW, uma poténcia minima de
funcionamento nédo superior a 40 MW e uma producdo anual média esperada de [100-200] GW.
Em ano hidroldgico médio, a central devera ter uma utilizagdo da poténcia instalada da ordem

dos [10-20]%, a que corresponde uma utilizacdo em [1000-2000] horas & maxima poténcia.

331. Por seu lado, a central de Ermida terd uma capacidade de 6,2 MW e uma producdo média anual
esperada de [10-20] GWh.

332. No seu conjunto, estes dois aproveitamentos terdo uma capacidade total de 78,2 MW e uma
producdo média anual de [100-200] GWh.

333. Caso estas capacidades estivessem operacionais em 2009, o seu peso relativo na estrutura da
oferta corresponderia a ndo mais de [0-5]% da capacidade em Portugal Continental e ndo mais

gue [0-5]% da producdo em Portugal.

334. Analisado 0 peso relativo das duas centrais objecto da presente operagdo de concentragao,
considerando Portugal e Espanha como integrando um mesmo mercado, no referencial de 2009,
as duas centrais corresponderiam a [0-5]% da capacidade e [0-5]% da producdo de energia

eléctrica do total da Peninsula Ibérica.

335. No que respeita & &rea geogréfica da Peninsula Ibérica, e somando as capacidades e producdes
da EDP em Portugal e Espanha, verifica-se que a EDP, em 2009, representou [10-20]% da
capacidade e [10-20]% da producdo a nivel ibérico. Na tabela seguinte - Tabela 7 -, apresenta-se
somente as capacidades totais do espaco ibérico e aquelas referentes a EDP. Néao sdo
apresentados os valores de outros concorrentes, como sejam a Endesa, a Iberdrola e a Gas

Natural Fenosa.

336. Segundo a Notificante, e considerando somente as capacidades e producdes no regime ordinario,

conforme a defini¢do de mercado por si adoptada, em 2009, a quota de mercado do Grupo EDP
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varia entre os [10-20]% (producdo de electricidade) e os [10-20]% (capacidade instalada), a

nivel da Peninsula Ibérica.

337. Por outro lado, e na sequéncia da operacdo de concentracdo que deu origem ao grupo
constituido pela Gas Natural e pela Unién Fenosa, a EDP figuraria, em 2009, como o quarto

player no mercado ibérico, atras de Iberdrola, Endesa e Gas Natural Fenosa.

338. Em termos prospectivos, a Notificante admite um [CONFIDENCIAL - Segredo de Neg6cios]
da sua capacidade futura no segmento PRO, estimando um [CONFIDENCIAL - Segredo de
Negd6cios] da sua quota futura para [10-20]%, em termos de capacidade PRO e [10-20]% em

termos de geragéo.

Tabela 7: Posicao da Notificante no mercado da producéo de energia eléctrica na Peninsula Ibérica
(2008 e 2009)

Capacidade

Producédo

2008

2009

2008

2009

Total Ibérico (PRE+PRO-Autoconsumos)
EDP s/edlica

EDP Renovaveis

Total EDP

[100000-110000]

[100000-110000]

[310000-320000]

[300000-310000]

[12000-13000]

[13000-14000]

[35000-36000]

[36000-37000]

[2000-3000]

[2000-3000]

[3600-3700]

[4500-3600]

[15000-16000]

[16000-17000]

[3900-4000]

[4000-4100]

% EDP

[1

0-20]%

[10-20]%

[10-20]%

[10-20]%

Fonte: Apresentacdo de resultados EDP 2009.

Tabela 8: Capacidade instalada e geracéo no regime ordinario na Peninsula Ibérica

Capacidade instalada PRO Geracdo PRO
2009 % Futuro % 2009 % Futuro %

Iberdrola | [18000-22000] | [20-30]% | [16000-20000] | [20-30]% | [50000-60000] |[20-30]% | [50000-60000] |[20-30]%
Endesa | [14000-18000] | [20-30]% | [14000-18000] | [20-30]% | [50000-60000] |[20-30]% | [50000-60000] | [20-30]%
Grupo EDP | [10000-14000] | [10-20]% | [11000-15000] | [10-20]% | [30000-40000] |[10-20]% | [30000-40000] |[10-20]%
UEF | [6000-10000] | [10-20]% | [5000-9000] |[10-20]% | [20000-30000] |[10-20]% | [20000-30000] |[10-20]%

Enel Viesgo | [2000-4000] | [0-5]% | [2000-4000] | [0-5]% | [10000-20000] | [0-5]% | [5000-10000] | [0-5]%
Gas Natural | [3000-5000] | [5-10]% | [3000-5000] | [5-10]% | [10000-20000] | [0-5]% | [10000-20000] | [5-10]%
Turbogés | [500-1000] | [0-5]% | [500-1000] | [0-5]% [1000-5000] [0-5]% [1000-5000] [0-5]%
Tejo Energia| [500-1000] | [0-5]% | [1000-2000] | [0-5]% [1000-5000] [0-5]% | [5000-10000] | [0-5]%
Outros | [3000-5000] | [5-10]% | [3000-5000] | [5-10]% | [10000-20000] | [5-10]% | [10000-20000] | [5-10]%
Total | [70000-75000] | 100,0% | [70000-75000] | 100,0% |[200000-250000] | 100,0% | [200000-250000] | 100,0%

Fonte: Notificacdo.
Nota: a Notificante refere que os calculos apresentados ja incorporam a entrada em funcionamento em Portugal

das CCGT cujas licencas foram recentemente atribuidas, bem como os reforgos de poténcia hidrica.
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339. No que respeita ao regime PRE, e em particular no que se refere a poténcia eolica, os dados
publicamente divulgados pela Notificante em apresentacio de resultados® referem um
crescimento potencial de mais [5000-6000] MW de capacidade de producéo (aproximadamente
5% da poténcia total ibérica em 2009), embora [2000-3000] MW digam respeito a projectos

ainda em perspectiva e sem prazo definido para entrada em operagdo.

Tabela 9:Carteira de projectos edlicos do grupo EDP em final de 2009%°

Espanha Portugal Peninsula Ibérica
Em construgdo 308 53 361
Pipeline Nivel 1 320 344 664
Pipeline Nivel 2 485 18 503
Pipeline Nivel 3 1822 9 1831
Perspectivas 2341 200 2541
Total 5275 624 5899

Fonte: Apresentacdo de resultados EDP 2009.

340. Em fungdo do exposto, e considerando a informacdo prestada em relacdo & sua capacidade
futura no regime PRO e PRE, néo é expectavel que a posi¢do da EDP, aferida no espago ibérico,
se venha a alterar significativamente no futuro, a ponto de conformar uma hipotética posi¢do

dominante nesse espaco geogréfico.

341. Por outro lado, e conforme os valores previstos para a capacidade e producdo do conjunto
Ribeiradio-Ermida, avaliados no espacgo ibérico, conclui-se que este empreendimento nao
representara um reforco de posicdo da Notificante, nem conduzira a criacdo de uma posicao

dominante, nessa dimensdo geografica do mercado da producéo.

%8 Apresentaco de resultados de 2009, EDP, disponivel em www.edp.pt.

%Segundo a apresentacéo de resultado da EDP Renovéveis referente ao 3.° trimestre de 2008, a carteira de
projectos eblicos da EDP é classificada em 4 niveis (1,2,3 e perspectivas) em funcdo do grau de concretizagdo
do licenciamento, da ligacéo a rede e dos contratos de arrendamento de terrenos. Segundo essa apresentacao, 0s
projectos classificados com o Nivel 1 estardo expectavelmente a entrar em operagdo num prazo de menos de 18
de meses, os classificados em Nivel 2 num prazo de entre 18 a 36 meses e 0s de Nivel 3 num prazo superior a
36 meses. Os projectos classificados como em perspectiva ainda encontram-se em fase de estudos preliminares

de viabilidade do terreno.
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342.

343.

344,

345.

346.

Assim, considerando que ndo esta em causa a criacdo ou reforgo de posi¢do dominante do qual
resultem entraves significativos a concorréncia no mercado de producéo de dimensao ibérica, a
AdC dispensa-se de analisar prospectivamente o mercado de produgdo ibérico no horizonte
previsto para a entrada em servigo das capacidades detidas pela Greenvouga.

Assim, a andlise jusconcorrencial e no que respeita a prospectiva a 2014, centrar-se-a em
Portugal Continental, tendo por referéncia a posicdo da Notificante e as provaveis entradas de
terceiros concorrentes, num cenario em que o mercado geografico apresentasse uma dimenséo

nacional.

Cumpre recordar algumas das conclusdes da decisdo Ccent. 06/2008 no que respeita a posicao

dominante observada pela EDP, no territério nacional:

a) A elevada percentagem da capacidade detida em Portugal e o controlo da tecnologia
marginal que marca os pre¢os em mercado nos periodos em que os mercados se separam,
conferida pelo controlo de praticamente toda a producdo hidroeléctrica em territdrio
nacional.

b) A indispensabilidade da EDP como produtor essencial ao fornecimento de energia eléctrica.

¢) Os incentivos a subir os precos em mercado ndo sdo totalmente resolvidos via
compensacdes CMEC, considerando que as capacidades em mercado beneficiam de precos

mais elevados.

Acresce a analise entdo desenvolvida, e tendo em conta a evolugéo dos pregos em 2009 e 2010 —
uma quebra acentuada e ndo antecipada dos mesmos —, que 0s CMEC, enquanto mecanismo de
compensacgdo (auxilio de Estado), conferem a EDP uma vantagem competitiva sobre os seus
demais concorrentes em territorio nacional, na medida em que os impactos nos lucros da EDP

de uma descida de precos sdo parcialmente compensados por esse mecanismo.

Assim, a titulo prospectivo, importa verificar em que medida, no territério nacional, a EDP
detém uma posicdo dominante e em que medida a presente operacdo de concentragdo conduz a

um refor¢o dessa posigao susceptivel de criar entraves a concorréncia no mercado nacional.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
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Analise prospectiva do mercado da producédo a 2014

347.

348.

349.

350.

Pese embora a distancia temporal que dista entre 0 momento de andlise e 0 momento em que
ocorrem 0s eventuais efeitos, registe-se o facto de existir bastante informagdo de cariz
prospectivo sobre o sector eléctrico, no que respeita a adi¢cbes de novas capacidades, em
cenérios até 2020. Servem de referéncia a presente decisdo, nomeadamente, as seguintes fontes:

a) Plano Nacional de Accdo para as Energias Renovaveis ao Abrigo a Directiva 2009/28/CE,
DGEG;

b) Relatério sobre Seguranca de Abastecimento ao nivel da Produgdo de Electricidade -
Anaélise intercalar Periodo 2009-2020, REN, Abril de 2008;

c) Anexo | da RCM 1/2008, de 6 de Dezembro de 2007, publicado em DR de 4 de Janeiro de
2008 — Novas metas de 2007 para politicas e medidas dos sectores da oferta da energia e
dos transportes do PNAC 2006;

d) Plano de Desenvolvimento e Investimento da RNT 2009-2014 (2019), REN, Julho de 2008.

A informacao de cariz prospectiva supra referida, importa ainda incorporar a requerida a REN,

relativa & capacidade de interligacio futura®.

Em todos os documentos referidos, a informagdo considerada diz respeito a capacidades ja
licenciadas (caso das centrais de ciclo combinado) ou em fase de licenciamento (caso de parte
das centrais hidroeléctricas incluidas no plano nacional de barragens) ou a metas de
incorporacgdo de energia de origem renovavel — edlica, solar, biomassa, entre outras — previstas
no PNAER.

Estes constituem elementos que permitem aferir com suficiente rigor quais as alteracfes da
estrutura da oferta perspectivada no horizonte da operagdo de concentragcdo, embora numa
perspectiva que considera que todas as metas e licenciamentos sdo efectivamente concretizados

€ Nos prazos previstos, o que pode ndo se verificar, efectivamente, para alguns deles.

% \/ide resposta da REN de 5 de Agosto de 2010 (E-DCC/2010/779).
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351. De facto, conforme a experiéncia recente assim o demonstra, em relagdo a capacidade licenciada
ou aos reforcos de interligagdo, ndo existe uma certeza absoluta quanto ao momento em
concreto em que estardo disponiveis. Em relagdo a decisdo Ccent. 06/2008 — EDP/EDIA,
persistem e agravaram-se as incertezas em relagdo a entrada efectiva das capacidades
licenciadas de terceiros concorrentes, em particular no que respeita &8 GALP e a Iberdrola. De
facto, passados dois anos, existe apenas certeza quanto a entrada da Tejo Energia, ja que a
GALP (que entretanto criou uma empresa comum com a International Power para o
desenvolvimento do projecto de Sines), ao momento da presente analise, ainda ndo tera tomado
uma decisdo formal quanto & adjudicacdo do equipamento de geracdo®, e o projecto da
Iberdrola é dado como previsto no PNAER somente para 2017. Por outro lado, os reforgos de
capacidade de interligacdo que eram dados como previstos estarem concluidos, de acordo com a
informacdo puablica entdo disponivel, em 2014, encontram-se protelados para 2016. Na
realidade, na decisdo de 2008 ndo foram antecipados os efeitos associados a crise econémica e
financeira, no que respeita & quebra de pregos, & quebra de procura e as dificuldades de acesso
ao crédito, como factores penalizadores da probabilidade de novas entradas na producdo de

energia eléctrica.

352. Deste modo, os elementos devem interpretados com a necessaria cautela e tendo em conta as
possiveis combinagfes de desenvolvimentos no dominio da procura, da PRE, da PRO e da
capacidade de interligacdo, avaliando-se os diferentes cenarios que sdo possiveis de equacionar,

em funcdo dos comportamentos provaveis das varaveis em analise.
A evolucéo da procura

353. A anédlise da evolucdo da procura de energia eléctrica (consumo excluindo o referente a
bombagem) de 1996 a 2009 revela, nos Gltimos 3 anos, uma quebra acentuada do ritmo de
crescimento evidenciado até 2005. Enquanto na primeira metade da década de 2000 a procura
crescia a ritmos superiores a 5%, na segunda metade da-se uma quebra acentuada do ritmo de

crescimento. Em 2006 o crescimento desce para 2,6% e nos anos seguintes para crescimentos

%1 Vide comunicado da GALP de 22 de Junho de 2010, “Galp Energia concretiza parceria para o desenvolvimento
da central de ciclo combinado em Sines”, disponivel www.galpenergia.com.
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anuais inferiores a 2%. Em 2009, reflexo do ciclo econdmico recessivo, a procura total tem uma
quebra de 1,4%.

354. A evolucdo das pontas de consumo, apesar de registar um comportamento mais heterogéneo,

reflectindo factores, como por exemplo, o nivel de rigor dos invernos, revela também uma

guebra acentuada do crescimento.

355. Com efeito, enquanto o crescimento médio anual da procura de ponta foi de 5,3% de 2000 a

2005, a partir de 2006 ndo ultrapassa os 1,1% de crescimento médio anual.

Tabela 10: Consumo referido a emissao excluindo bombagem e pontas maximas anuais de 1996 a 2009

Consumo referido a emisséo

Ano PT (GWh) exc Bombagem var. % Ponta var. %
1996 30886 5670

1997 31961 3,5% 5904 4,1%
1998 33808 5,8% 6325 7,1%
1999 35803 5,9% 6890 8,9%
2000 37953 6,0% 6800 -1,3%
2001 40018 5,4% 7466 9,8%
2002 40667 1,6% 8045 7,8%
2003 43060 5,9% 7698 -4,3%
2004 45501 5,7% 8528 10,8%
2005 47946 5,4% 8804 3,2%
2006 49174 2,6% 8884 0,9%
2007 50059 1,8% 9110 2,5%
2008 50595 1,1% 8973 -1,5%
2009 49865 -1,4% 9217 2,7%

Fonte: REN, ERSE.

356. As projeccgdes existentes da procura de médio e longo prazo para o sistema eléctrico Portugués

em documentos de referéncia do sector (PDIRT da REN, o Relatério da Seguranca de
Abastecimento da REN, Anexo | da RCM n.° 1/2008), contextualizadas entre finais de 2007 e

meados de 2008, estabeleciam ritmos de crescimento da procura que ainda reflectiam os

verificados na primeira metade da presente década — propondo ritmos médios anuais de

crescimento de entre 2.4% a 4%.
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Tabela 11: Cenarios Alto (MA-CA) e Baixo (MA-CB) do Plano Nac. de para as alterag6es Climaticas 2006

MA-CA Tx Var. Média Anual | MA-CB Tx Var. Média Anual
2010 56600 56600
2015 69431 4,2% 66192 3,2%
2020 84338 4,0% 76923 3,1%

Fonte: Anexo | da RCM 1/2008, de 6 de Dezembro de 2007, publicado em DR de 4 de Janeiro de 2008 — Novas
metas de 2007 para politicas e medidas dos sectores da oferta da energia e dos transportes do PNAC 2006.

Tabela 12: Relatério sobre Seguranca de Abastecimento ao nivel da Produc¢éo de Electricidade Anélise
intercalar Periodo 2009-2020, Abril 2008

Cenério Alto do PNAEE

Cenario de Referéncia REN

Tx Var. Tx Var.
Consumo Média Anual Ponta Consumo Média Anual Ponta
2009 54286 aprx 9500 52691 aprx 9500
2013 61333 3,1% aprx 10500 58042 2,4% aprx 10000
Fonte: REN.

Tabela 13: Cenarios de crescimento do consumo e ponta de 2009 a 2019 considerados no PDIRT da REN
(valores correspondentes ao cenario alto do PNAC 2006)

Consumo Tx Var. Média Anual Ponta Tx Var. Média Anual
2009 55350 9769
2011 60686 4,7% 10711 4,7%
2014 68667 4,2% 12119 4,2%
2019 83934 4,1% 14809 4,1%
Fonte: REN.

357. Mais recentemente, o0 PNAER, e no que se refere aos cenérios adoptados para a evolucdo do

consumo de energia eléctrica, avanga taxas de crescimento médio anual, entre 2010 e 2015,

inferiores a 1%.

358.

Atente-se que a quebra de crescimento da procura ndo sera exclusivamente explicada pelo ciclo

econémico. De facto, sera importante notar que se encontram em aplicacdo medidas de

eficiéncia energética — por exemplo, as englobadas nos PPEC (Plano de Promog&o de Eficiéncia

no Consumo de Energia Eléctrica), da iniciativa da ERSE, e outras de politica energética, como

as redes inteligentes, entre outras — e que, em termos de politica energética, foram estabelecidas

metas para reduzir o consumo (o Plano Nacional para a Eficiéncia Energética, que entrou em

vigor em 2008, estabeleceu como meta reduzir em 10% até 2015 o consumo final de energia).

359.

mobilidade eléctrica, podendo estimular no futuro o crescimento do consumo.

Todavia, outros factores poderdo actuar de modo inverso, como por exemplo o programa de
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Cenario Eficiéncia

Ano Cenario de referéncia| Tx. Variacédo Anual Energética adicional Tx. Variacdo anual
2010 4730 4730

2011 4748 0,4% 4748 0,4%
2012 4783 0,7% 4783 0,7%
2013 4825 0,9% 4825 0,9%
2014 4847 0,5% 4847 0,5%
2015 5076 4,7% 5076 4,7%
2016 5201 2,5% 5169 1,8%
2017 5327 2,4% 5262 1,8%
2018 5593 5,0% 5491 4,4%
2019 5655 1,1% 5518 0,5%
2020 5721 1,2% 5547 0,5%

Fonte: PNAER.

360. Paralelamente a informag&o supra descrita, foi solicitada a Notificante a sua previsao da procura

futura no horizonte de analise da presente operagdo de concentracdo. Para 2010, a Notificante®

estima um crescimento global de [0-5]% face ao ano de 2009 — o que pressupfe uma retoma do

consumo depois da quebra de 2009 —, informacdo que é consentanea com a informacdo mais

recente da evolugdo do consumo (a informacdo mensal da REN de Julho de 2010 reporta um

crescimento nos 7 primeiros meses do ano de 5,4% face a periodo homologo de 2009) . A partir

de 2011, a Notificante estima crescimentos da ordem dos [0-5]% ao ano. Refira-se que a procura

estimada pela Notificante a 2014 é entre [5-10]% a [20-30]% inferior aquela que se projectou

em meados de 2008 (considerando os cenarios da REN relativo ao PDIRT e ao Relatério de

seguranca de abastecimento).

Tabela 15: Previsdo do consumo segundo a Notificante até 2014

Consumo PT (GWh) exc Bombagem var. %
2009 [40000-50000]
2010* [50000-60000] [0-5]%
2011* [50000-60000] [0-5]%
2012* [50000-60000] [0-5]%
2013* [50000-60000] [0-5]%
2014* [50000-60000] [0-5]%

Fonte: Notificante/REN.

%2 \/ide respostas da EDP, de 10 de Agosto de 2010 (registo E-DCC/2010/798).
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361. A informacéo enviada pela Notificante é consentdnea com os dados mais recentes da evolugao
do consumo e as projeccdes contidas na restante documentacdo supra analisada. Em suma,
apesar da previsdo da procura futura se encontrar sujeita a erros de predicdo importantes, dever-
se-80 aceitar 0s cenarios de crescimento apresentados pela Notificante.

As novas entradas no segmento PRO

362. Quanto as entradas previstas, 0 PNAER veio fornecer datas mais precisas em relacdo a
conclusdo dos aproveitamentos hidroeléctricos incluidos no Plano Nacional de Barrragens de
Elevado Potencial Hidroeléctrico. De acordo com essa informacéo, na melhor das hipoteses, i.e.,
cumprindo-se o calendério previsto, 0s aproveitamentos da Endesa e Iberdrola apenas estardo

disponiveis a partir de 2017.

363. No que respeita a centrais de ciclo combinado, verifica-se que dos 8 grupos licenciados a 4
agentes de mercado — EDP, Tejo Energia, Galp Power e Iberdrola — apenas os dois grupos da
EDP (que entraram em servico no segundo semestre de 2009) e os dois grupos da Tejo Energia
(presentemente em fase de testes) podem ser considerados como certos. Os dois grupos da

central de Lavos — da Iberdrola — foram apontados no PNAER para 2017.

364. Relativamente aos grupos da central de Sines da GALP Power, o PNAER aponta como data
indicativa de entrada em servico o ano 2012 para o primeiro grupo e o ano de 2013 para 0
segundo grupo. Em relagdo a esse projecto, a GALP, em comunicado de 22 de Junho, anunciou
a celebracdo de um acordo com a International Power, mediante o qual cede uma posicao de
50% na empresa que desenvolve o projecto da CCGT de Sines. Ainda nos termos do
comunicado estaria entdo em fase de analise das propostas para a celebracdo do contrato de
Engineering, Procurement and Construction (EPC) e as negociagdes para o financiamento do
projecto. Assim,de acordo com a informacdo publicamente divulgada, ndo existe ainda uma
decisdo formal quanto a adjudicacdo da equipamento de geracdo — factor essencial para
determinar uma decisdo e uma data mais segura quanto a entrada em operacdao da central da
GALP.

365. Assim, até 2014, no segmento PRO, para além das centrais da Greenvouga, apenas se considera

como certa a entrada da central da Tejo Energia, com dois grupos de 400 MW. A principal
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questdo em termos de novas entradas de concorrentes da Notificante — e considerando a entrada
da Iberdrola como sendo pouco provavel naquele horizonte temporal, dados os indicios
disponiveis conferidos pelo cronograma de entradas previstas apresentado no PNAER — sera a

possivel entrada da central da GALP.

Tabela 16:Cronograma de entrada em servico de novas capacidades de geragdo em regime

ordinério
Ano de entrada em
Empresa Unidade Tecnologia Poténcia Servigo
EDP Lares | Térmica CCGT 415 2009
EDP Lares Il Térmica CCGT 415 2009
Tejo
Energia Pego | Térmica CCGT 415 2011
Tejo Energia Pego Il Térmica CCGT 415 2011
GALP Power Sines | Térmica CCGT 415 2012
GALP Power Sines 11 Térmica CCGT 415 2013
Iberdrola Lavos | Térmica CCGT 415 2017
Iberdrola Lavos |1 Térmica CCGT 415 2017
EDP Picote Il Hidroeléctrico Néo reversivel 246 2012
EDP Bemposta Il Hidroeléctrico No reversivel 191 2012
EDP Alqueva Hidroeléctrico Reversivel 256 2012
EDP Pedrdgéo Hidroeléctrico N&o reversivel 14 2012
Greenvouga Ribeiradio/Ermida Hidroeléctrico Néo reversivel 74 2014
EDP Baixo Sabor Hidroeléctrico Reversivel 171 2014
EDP Foz-Tua Hidroeléctrico Reversivel 255 2015
Venda Nova Il
EDP (Frades) Hidroeléctrico Reversivel 736 2015
EDP Salamonde 11 Hidroeléctrico Reversivel 204 2016
EDP Alvito Hidroeléctrico Reversivel 225 2016
EDP Friddo Hidroeléctrico Néo reversivel 238 2016
Endesa Girabolhos Hidroeléctrico Reversivel 355 2017
Iberdrola Gouvaes Hidroeléctrico Reversivel 660 2017
Alto Tamega
Iberdrola (Vidago) Hidroeléctrico Néo reversivel 127 2017
Iberdrola Daivoes Hidroelécrtico No reversivel 118 2017
EDP Paradela 11 Hidroeléctrico Reversivel 318 2018
EDP Cabril 11 Hidroeléctrico Reversivel 86 2019

Fonte: PNAER.
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366. Em matéria de desclassificagdo de centrais térmicas, de acordo com PDIRT da REN, as centrais
a fuel, todas da EDP, deverdo ser desactivadas até final de 2012, enquanto que, em final de
2017, prevé-se a desactivacdo da central a carvdo de Sines, propriedade da EDP.

Evolucéo da PRE

367. No que respeita a PRE a partir de fontes renovaveis, a informacdo disponivel encontra-se
publicada no PNAER e refere-se essencialmente a metas de capacidade instalada e producao.
No caso da edlica e biomassa a informacao reflecte as poténcias atribuidas em concurso.

368. Na estimacdo da producdo tém-se em conta os registos historicos da utilizagdo da capacidade
instalada. Enquanto na produgdo mini-hidrica existe uma elevada varincia em torno da média —
fungdo da irregularidade do regime hidroldgico -, no caso da produgdo edlica a variancia é

menor.

369. A energia edlica constituira, em 2014, a principal fonte de producdo PRE de origem renovavel.
Segundo as metas previstas no PNAER, a capacidade edlica devera expandir-se até aos 5600
MW em 2014, o que representa mais cerca de 2000 MW face aos 3573 MW existentes em Julho
de 2010.

370. Muito embora o crescimento da capacidade edlica tenha evoluido a um ritmo muito elevado nos
ultimos anos — cresceu de cerca de 1500 MW em Dezembro de 2006 para cerca de 3600MW em
Julho de 2010 —, e o quadro de regulacdo tarifaria da PRE se tenha caracterizado pela
estabilidade —, o que corroboraria a possibilidade de a meta de 5600 MW em 2014 ser credivel,
dever-se-4, na verdade, ter em conta que as condicGes de financiamento e acesso a capitais

actuais ndo sdo idénticas as verificadas entre 2006 e 2008.

371. Assim, devera considerar-se que existe alguma probabilidade de a meta de 5600 MW de

capacidade eolica ndo ser integralmente alcangada em 2014.
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Tabela 17: Capacidade e Producdo prevista no PNAER para a PRE de origem renovavel

Capacidade PRE PT (MW) Producéo (GWh)
2010 2014 2010 2014
Mini Hidrica 410 550 827 1.108
Geotérmica 30 30 195 195
Solar 156 590 230 939
Edlica 4.256 5.600 10.214 12.600
Biomassa com Cogeracdo 437 560 1.536 1.967
Biomassa sem Cogeracao 210 347 864 1.391
Outros (Ondas, Marés, Oceanos) 5 35 1 35
Total 5.504 7.712 13.867 18.235

Fonte: PNAER.

372. No que respeita a PRE de co-geracdo, os valores remetidos pela Notificante apontam para que
em 2014, se verifique um valor de 1658 MW de capacidade e de 4145 GWh de producdo, o que
representa, face a 2010, um crescimento de 10% e 7% da capacidade e producéo,

respectivamente.

Tabela 18: Capacidade e Producéo de PRE de cogeracéo prevista pela Notificante®

Capacidade (MW) Producéo (GWh)
2010 2014 2010 2014
Co-geragdo [1500-1600] [1600-1700] [3800-3900] [4100-4200]

Fonte: Notificante.

Capacidade de interligacéo

373. A REN reporta, em resposta a pedido de elementos®, que a meta de 3000 MW de capacidade de
importagdo serd atingida em 2016. Até 14, a evolucdo provavel das capacidades de importacdo
sera a documentada na tabela seguinte, ndo obstante considerar-se que estes valores s&o

estimativas, ndo havendo garantias quanto a concretizagdo das metas previstas.

%3 \/ide respostas da EDP, de de 29 de Setembro de 2010, (registo E-DCC/2010/950).
® Vide resposta da REN de 5 de Agosto de 2010, registo, registo E-DCC/2010/779.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informagdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
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Tabela 19: Valores previsiveis de capacidade minima de interligacédo eléctrica Portugal-Espanha
disponivel para fins comerciais (NTC)

Portugal - Espanha MW Espanha - Portugal MW
Verdo ano n | Inverno Final ano n/ inicio ano n+1 | Verdo ano n | Inverno Final ano n/ inicio ano n+1
2009 1200 1300 1100 1500
2010 1300 1400 1200 1600
2011 1600 2300 1900 2100
2013 2800 2600 2300 2600
2016 3000 3000 3000 3000
Fonte: REN.

Previsdo da Estrutura da oferta no Mercado da producéo de energia eléctrica em 2014

374. Coligidos os elementos fornecidos pela Notificante®™, no que respeita as suas estimativas quanto

a sua posicdo num mercado de produgdo de energia eléctrica a nivel nacional, em 2014, é

possivel constatar que a sua quota de mercado devera ascender a [40-50]% a nivel da capacidade

e a [40-50]% a nivel da producéo.

Tabela 20: Previs6es da capacidade de produgdo em 2014

2010 2014
PRE PT [5000-9000] [7000-11000]
PRO PT [10000-15000] [10000-15000]
PRE EDP [500-2500] [500-2500]
PRO EDP [7000-11000] [6000-10000]
Cap Interligagdo [1000-3000] [2000-4000]
TOTAL PT [20000-25000] [20000-25000]
EDP [10000-15000] [6000-10000]
Quota EDP [50-60]% [40-50]%

Fonte: Notificante.

% Vide respostas da EDP, de 10 de Agosto de 2010 (registo E-DCC/2010/798) e resposta de 29 de Setembro de
2010, (registo E-DCC/2010/950).
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Verséo Publica

2010

2014

Produgdo PRE PT
Produgdo PRO PT
Produgdo PRE EDP
Producéo PRO EDP
Saldo Interligagdes

[15000-20000]
[30000-35000]
[1000-5000]
[25000-30000]
[1000-5000]

[20000-25000]
[35000-40000]
[1000-5000]
[20000-25000]
[(-1000-5000)]

Consumo PT [50000-55000] [50000-55000]

TOTAL PT [50000-55000] [55000-60000]

EDP [25000-30000] [25000-30000]
Quota EDP [50-60]% [40-50]%

Fonte: Notificante

Nota: considerou-se o mercado total como correspondendo a soma das parcelas PRO, PRE e valor do Saldo
Importador, no caso de este ser positivo. Sendo o saldo importador negativo, i.e. 0 mercado nacional é exportador
em termos liquidos, considerou-se somente o valor da PRE+PRO.

375. Conjugando os elementos fornecidos pela ERSE®, em relacéo a capacidades por concorrente,

com os fornecidos pela REN®, quanto a capacidade de importacdo (média simples da

capacidade verdo / inverno), obtém-se os valores documentados na tabela seguinte. Cumpre

notar que, de acordo com os elementos fornecidos pela ERSE, a central de ciclo combinado da

GALP entrard em actividade em 2013. A quota da EDP estima-se que correspondera a [40-50]%

do total nacional da capacidade instalada, menos [5-10]% do que a sua quota observada em

2010, como decorre da Tabela 22. Na hip6tese em que se desconsidere a entrada da GALP até
2014, entdo a quota da Notificante sobe para [40-50]%.

Tabela 22: PrevisGes da estrutura da oferta, medida na capacidade de produgdo, em 2014

2010 2011 2012 2013 2014
Grupo EDP [7000-110000] | [6000-10000] | [7000-11000] | [6000-10000] | [7000-11000]
Tejo Energia [500-3000] [500-3000] [500-3000] [500-3000] [500-3000]
Iberdrola [0-2000] [0-2000] [0-2000] [0-2000] [0-2000]
Galp Power [0-2000] [0-2000]
Turbogés [500-2500] [500-2500] [500-2500] [500-2500] [500-1000]
Ribeiradio+Ermida [0-500]
Outras PRE PT [4000-8000] | [5000-9000] | [5000-9000] | [7000-11000] | [6000-10000]
Interligagdo [500-3000] [500-3000] [500-3000] [500-3000] [500-3000]
Total PT [15000-20000] | [20000-25000] | [20000-25000] | [20000-25000] | [20000-25000]
Total EDP [40-501% [40-50]1% [40-50]% [30-40]% [40-50]%
Total Ribeiradio+Ermida [0-5]%

Fonte: Notificante, ERSE, REN

% parecer da ERSE, recebido em 10 de Agosto de 2010 (Registo E-DCC/2010/809).
%7 VVide resposta da REN de 5 de Agosto de 2010 (Registo E-DCC/2010/779).
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376. A capacidade de Ribeiradio+Ermida correspondera a [0-5]% da capacidade total projectada para
2014 (de acordo com as estimativas dos valores de capacidade fornecidos pela ERSE e pela
REN) e a [0-5]% da produgdo nacional em 2014, considerando os valores de producéo
estimados pela Notificante.

377. O reforgo de quota ocorre na tecnologia hidrica e contribui para manter a posicdo de quase

monopélio que a Notificante detém nessa tecnologia.

378. Na melhor das hipdteses, apenas em 2017 entrardo novos concorrentes nessa tecnologia. Por
outro lado, até 2014, e excluindo as centrais da Greenvouga, a EDP tem prevista a conclusdo de
[500-1000]MW adicionais em centrais hidroeléctricas (reforcos de poténcia e novos
aproveitamentos), de um total de [2000-3000] MW em carteira até 2019.

379. Na realidade, o crescimento organico projectado pela Notificante até 2014 na tecnologia hidrica
supera em mais de 10 vezes o impacto especifico, em termos de acréscimo de capacidade, da

presente operacdo de concentracao.

Analise de indispensabilidade no horizonte de 2014

380. Para avaliar a posicdo da Notificante no mercado da producdo de energia eléctrica, importa
também analisar prospectivamente, no horizonte temporal da presente operacdo de
concentracdo, qual a probabilidade da Notificante se manter como monopolista residual em

Portugal Continental, numa percentagem significativa do tempo.

381. Recorde-se que, no segundo semestre de 2007, e conforme a Decisdo da AdC relativa a Ccent.
06/2008 EDP / Activos EDIA (Alqueva / Pedrdgdo), a Notificante foi dada como monopolista
residual em [90-100]% do tempo, i.e., como tendo uma procura residual positiva depois de

esgotadas todas as capacidades de producéo de terceiros concorrentes.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
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382. Para proceder a essa andlise, é necessario calcular os indicadores de indispensabilidade,
computando a diferenca entre a procura prevista e a soma das capacidades disponiveis de
terceiros concorrentes (em termos de PRO), da PRE e da capacidade de interligagéo.

383. Dado que ndo existem dados reais de procura e producdo PRE, a AdC utilizou, para o efeito, os
cenarios previstos nos planos de producdo do Plano de Desenvolvimento e Investimento da RNT
2009-2014, projectados pela REN, em meados do ano de 2008, para os anos 2009, 2011 e 2014
— doravante PDIRT 2009, PDIRT 2011 e PDIRT 2014.

384. A andlise realizada apresenta-se em anexo (vide Anexo I), identificando-se, antes de proceder a
avaliacdo dos resultados da andlise de indispensabilidade, os pressupostos de procura e producao
PRE previstos no PDIRT, bem como os pressupostos adicionais necessarios a conducgdo dessa
andlise, no que respeita as producbes de terceiros concorrentes PRO e a capacidade de
interligacéo.

385. No ambito da presente analise, consideraram-se 6 cenarios de procura, PRE e capacidade de
importag&o, onde se tém em conta diferentes combinagdes de crescimentos desses factores, e 3
cenarios de capacidade de PRO de terceiros concorrentes — assumindo as possiveis combinacdes

de entradas das centrais de ciclo combinado ja licenciadas.

386. Importa notar que, quanto maior a procura, tudo o resto constante, maior a indispensabilidade do
grupo EDP (o indicador obtém-se da subtracgdo entre a procura e a capacidade de terceiros
concorrentes). Pelo contrario, quanto maior a PRE considerada, as capacidades de PRO de
terceiros concorrentes e/ou a capacidade de importacdo, menor é indispensabilidade do grupo
EDP.

387. De acordo com a andlise efectuada, apresentada em anexo, independentemente da combinagéo
de cenérios a 2014 que se considerem, obtém-se a conclusdo que em todas as situagdes persiste a

existéncia de condicGes para que a Notificante se revele monopolista residual.

388. Ndo é possivel precisar a percentagem do tempo em que permanecera indispensavel, mas é
possivel ter um elevado grau de certeza que havera condicBes para que se formem situacdes em

gue a Notificante permanecera indispensavel/monopolista residual em 2014.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
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389. A forma como os cenarios foram construidos permite, igualmente, estabelecer que persistirdo
condicOes para que se verifique a indispensabilidade da EDP, em determinado horizonte apds o
ano de 2014, dado que a entrada do ciclo combinado da Iberdrola, apontada para 2017 néo
anula, por completo, as situacdes de indispensabilidade.

390. Todavia, a presente analise revela, igualmente, a existéncia de condicfes futuras para uma
reducéo substancial da indispensabilidade da Notificante, nomeadamente por comparagéo com o
que se apurou no segundo semestre de 2007 ([90-100]% de indispensabilidade). Dever-se-a
ainda ter em conta que se modelizaram as procuras de pontas maximas, i.e., aquelas em que é
mais provavel a ocorréncia de periodos de indispensabilidade. No entanto, considerou-se a PRE
da EDP como fazendo parte da producdo de operadores concorrentes, o que, naturalmente,

subestima a efectiva indispensabilidade da EDP.

391. Por outro lado, dever-se-do ainda considerar as limitacfes da analise de indispensabilidade no
que respeita a efectiva determinagdo da existéncia de uma posicdo dominante, ou seja uma
posicdo em que a Notificante se possa comportar, significativamente, de forma independente de

terceiros concorrentes.

392. Com efeito, para a Notificante actuar como monopolista residual, podera, eventualmente, ser
necessario que esta adopte um comportamento de tal ordem, que conduza a utilizacdo de toda a
capacidade disponivel de terceiros, e a reducdo da sua producdo a niveis inferiores aqueles que
sdo determinados pelas condi¢des técnicas e econOmicas de operacdo do seu parque

electroprodutor.

393. Na verdade, podem existir restricdes a adop¢do de tais comportamentos, na medida em que
esses comportamentos originariam producdes préprias inferiores aos limites minimos,

determinados por restricdes operacionais, que a Notificante enfrenta nas suas centrais.

394. No caso das centrais hidroeléctricas de fio-de-4gua, com reduzida capacidade de
armazenamento, estas encontram-se incentivadas, via revisibilidade CMEC (mecanismo
aplicavel até 2017), a turbinar o caudal do rio, factor exdgeno a EDP. Na realidade, poderiam

existir circunstancias em que, para actuar como monopolista residual, a Notificante teria a

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
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necessidade de descarregar a agua sem produzir. De notar que as compensa¢cGes CMEC, em
sede de revisibilidade, ndo compensariam a perda de receitas associada a descarregar sem
produzir/vender, muito embora pudessem existir beneficios de uma eventual restricdo de oferta,

dados os efeitos que essa restricdo traria sobre os pregos.

395. No que respeita as centrais CCGT da EDP — Ribatejo e Lares — estas encontram-se sujeitas a
restricdes de consumos minimos de gas natural do tipo take or pay, impostas pelos respectivos
contratos de fornecimento, as quais poderdo desincentivar a reducdo da producdo abaixo de

determinados valores minimos.

396. Por fim, e tendo em conta que as centrais a fuel praticamente deixaram de ser utilizadas e de
marcar o0s pregos, a tecnologia marginal de referéncia para a colocacdo das centrais de albufeira
passa a ser o0 das centrais de ciclo combinado.

397. Assim, mesmo as albufeiras poderdo estar limitadas na adopgdo de comportamentos que
impliquem precos substancialmente superiores aos das centrais de ciclo combinado — prego que

limitara a producdo e implica a retencdo de caudais e descarregamentos nao produtivos.

398. Todavia, ndo é possivel determinar em que medida, em 2014 e nos anos seguintes, tais restricoes
poderdo imperar, no sentido de afastar a possibilidade da independéncia comportamental prépria

da posi¢do dominante.

399. Na realidade, dever-se-4 pesar o facto de, na analise de indispensabilidade, as capacidades de
terceiros, em particular no regime PRO, serem dadas como substitutas da producdo PRO da

Notificante.

400. Na verdade, ndo sera esse 0 caso, se essas capacidades ndo forem competitivas (por razdes
exdgenas ou enddgenas) e, dessa forma, ndo exercerem pressao concorrencial efectiva sobre a
Notificante. Por exemplo, seria improvavel que um operador com centrais a fuel — bastante mais
caras - exercesse pressao competitiva sobre um operador em centrais a gas ou a carvao, ou que,
mesmo as centrais a gas natural consigam exercer pressao competitiva suficiente sobre as

producdes hidroeléctricas, quando os recursos hidricos sdo particularmente abundantes.
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401. Nessa situagdo, serdo preservadas as condigdes para que a EDP disponha de uma significativa
margem discricionaria na forma como vende a sua produc¢do, dadas as vantagens competitivas

que detém sobre os demais concorrentes.

402. Atente-se o facto de a Notificante ser a detentora da quase totalidade dos meios hidroeléctricos
em Portugal Continental e de beneficiar de auxilios de estado que a protegem de descidas
acentuadas nos pre¢os de mercado.

403. Por outro lado, podem equacionar-se situages em que as centrais de ciclo combinado deixam de
operar, por excesso de producdo de origem renovavel, cenario em que essas centrais nao

representam uma pressao concorrencial significativa.

404. Acresce que, existindo custos varidveis discrepantes entre a produgdo de centrais a carvao e a
gés natural, factores cuja evolugdo futura encerra ainda incertezas importantes, ndo se podem
excluir periodos em que as diferencas de composicdo das centrais de carga base, entre Portugal e

Espanha, possam conduzir & total saturacdo da interligacdo®.

405. Assim, sendo o mercado geografico definido como correspondendo ao territorio nacional, pelo
menos nas horas em que se verifica congestionamento, dever-se-a considerar que a posi¢ao
dominante poderd permanecer, ndo obstante a percentagem do tempo em que esta persista se

possa reduzir, face ao momento actual.

406. Nesta acepcdo, importa entdo avaliar se esta posicdo dominante da Notificante podera ser
reforgada, em resultado da operagdo projectada, com a qual passara a controlar, em exclusivo, as

centrais de Ribeiradio e Ermida.

407. Na exacta medida em que as restricbes operacionais supra referidas — por exemplo, respeitar
obrigacGes take-or-pay nas centrais a gas natural ou fazer corresponder caudais afluentes a
producdo turbinada nas centrais hidroeléctricas de fio de &gua — podem diminuir a
independéncia comportamental da Notificante, também uma situacdo de controlo conjunto, com

um agente que tem incentivos proprios de um agente competitivo, poderia implicar que a

%Em Espanha, as centrais nucleares e a carvdo cobrem a procura nos periodos de vazio, enquanto em Portugal,
em geral, e ndo havendo PRE suficiente, as centrais a carvdo ndo chegam para cobrir toda a procura em vazio.
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sociedade Greenvouga representasse uma restricdo comportamental as restantes unidades

produtivas do grupo EDP.

408. Todavia, importa considerar que as capacidades de producdo das centrais em apreco na presente
operacdo de concentracdo — cerca de 78,6 MW — correspondem a somente [0-5]% do total da
capacidade prevista a 2014 e a [0-5]% da satisfacdo do consumo/procura, considerando 0s
valores de producéo e consumo total estimados pela Notificante.

409. Acresce que deverdo considerar-se, ainda, as provaveis entradas que se projectam no horizonte
temporal da presente operacdo de concentracdo - entre 1000 a 2000 MW edlicos e entre 830 a
1660 MW em ciclos combinados de concorrentes -, bem como uma capacidade de interligacdo

mais elevada (cujo valor exacto ndo é possivel estimar com seguranca).

410. Conjugados os elementos supra considerados, conclui-se pelo reduzido impacte jusconcorencial

da presente operagdo de concentracio.

411. Assim, embora possam existir factores que apontem para que se possa verificar uma posi¢do
dominante da Notificante em territério nacional, em 2014, ndo se perspectiva que essa posi¢do
seja reforcada com a presente operacdo de concentragdo, em termos de que resultem entraves
significativos a concorréncia efectiva, no mercado da producéo de energia eléctrica em territorio

nacional.
6.3. Mercado da banda de regulacdo secundaria em Portugal Continental
6.3.1. Estrutura da Oferta
6.3.1.1. Cenério actual

412. Na prestacdo de servicos de banda de regulacdo secundaria estdo, actualmente, presentes apenas
trés agentes de mercado, a EDP, a Tejo Energia (central a carvdo do Pego), colocada em
mercado pela REN Trading, e a lberdrola, com a central de Aguieira, central essa que é
propriedade da Notificante, mas cuja gestdo se encontra cedida a Iberdrola, até
[CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio].

413. Nas tabelas seguintes, apresenta-se a estrutura da oferta, medida em capacidades equipadas para
telerregulacdo, e banda de regulacéo efectivamente prestada.
Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
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Tabela 23: Estrutura da oferta, em termos de capacidade, no mercado de banda de regulacéo
secundéaria em Portugal Continental

. Poténcia Banda
Agente Tecnologia Central Méxima Telerregulagio
EDP HIt Alto Lindoso 630 330
EDP HI Alqueva 259,2 94
EDP HI Cabril 108 58
EDP HI Castelo de Bode 159 84
EDP HI Frades 191 91
EDP cc? Laresl 435 225
EDP CcC Lares2 435 235
EDP HI Picote 195 90
EDP HI Pocinho 186 111
EDP HI Regua 180 105
EDP CcC Ribatel 392 157
EDP CcC Ribate2 392 157
EDP CcC Ribate3 392 157
EDP Carvéo Sinesl 295 63
EDP Carvéo Sines2 295 63
EDP Carvéo Sines3 295 63
EDP Carvéo Sines4 295 63
EDP HI Torrdo 140 60
EDP HI Valeira 240 150
Total EDP 5514,2 2356
EDP % 89,6%
Iberdrola HI Aguieira 336 156
Total Iberdrola 336 156
Iberdrola % 5,9%
REN/Tejo Energia Carvéo RPGO1° 292 58
REN/Tejo Energia Carvéo RPG02 292 58
Total REN/Tejo Energia 584 116
REN/Tejo Energia % 4,4%

Fonte: REN, tratamento dados AdC.
Notas: (1) HI- hidrica, (2) CC- ciclo-combinado, RPG- Central a Carvéo do Pego.
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Tabela 24: Estrutura da oferta, em termos de energia efectivamente vendida, no mercado de

banda de regulagédo secundaria em Portugal Continental

2008 2009 2010
MW % MW % MW %
[500000- [350000- [800000-
EDP Hidro. 550000] [30-40% 400000] [30-40% 850000] [40-50%
[800000- [1.000000- [800000-
EDP Term. gs0000] | 00 | soo000 | P07 | gspoooy | AO°O1%
[1000000- [1000000- [1500000-
o) ER 15000007 | 20 0%% | 15000007 | O | p00000p | 010N
[50000- [50000-
Iberdrola 0 0,0% 100000] [0-5]% 100000] [0-5]%
PegolTejo Energialen | B0 | (oo 0000 [ o s00e |
Trading 50000] 300000] 30000]
. (1000000 | e | EL500000- | - soo0o0- |
1500000] 2.000000] 2,000000]

Fonte: Notificante, tratamento de dados AdC.
*Reportam-se o0s valores referentes ao primeiro semestre de 2010.

414.

Conforme é possivel constatar nas tabelas supra, existem apenas duas centrais concorrentes
equipadas para telerregulacéo, a central a carvdo da Tejo Energia e a central de Aguieira. No
entanto, realce-se que a central da Aguieira reintegrara o portefélio produtivo da Notificante,
[CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio].

415. A Notificante detém, assim, cerca de [90-100]% da capacidade equipada para telerregulacao.

416. No que respeita & prestagdo efectiva do servico de telerregulacdo, a quota das centrais da

Notificante foi superior a 80%, em 2009, e, nos primeiros 6 meses de 2010, ascendeu a [90-
100]% (note-se, mais uma vez, que estes valores reflectem uma estrutura de mercado com a
Aguieira a ser explorada pela Iberdrola, [CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio]).

417. A central da Tejo Energia, por seu lado, garantiu [10-20]% do servigco em 2009, descendo essa

participacdo para [0-5]%, no primeiro semestre de 2010, consequéncia do baixo nivel de

utilizacdo desta central em mercado.
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418. De facto, fruto do elevado nivel de producéo hidroeléctrica e edlica e dos baixos niveis dos
precos, a producdo da central da Tejo energia decresceu significativamente, j& que estando off
line ou a produzir no seu minimo técnico, este tipo de centrais ndo pode oferecer banda

secundaria.

419. Avaliadas as ofertas submetidas nos leilGes de contratacdo de banda secundéria, constata-se que
a Notificante ¢, destacadamente, o principal agente ofertante. No segundo semestre de 2008, a
Notificante adquiriu a posicao de Unico ofertante. Em 2009, assinala-se a participagdo da central
a carvdo da Tejo Energia e a entrada da Iberdrola, com a central de Aguieira, perdendo a
Notificante o estatuto de monopolista absoluto. Porém, deduzindo da procura de banda as
ofertas submetidas pela Tejo Energia e pela Iberdrola, verifica-se que em nenhum momento
esses dois agentes colocaram ofertas suficientes para tornar dispensavel a Notificante para a

satisfacdo da procura.

420. Na realidade, mesmo que fossem colocadas em mercado a totalidade das ofertas da Iberdrola e
da Tejo Energia, ainda assim, a Notificante seria monopolista residual, para uma parte da
procura que variou entre [60-70]% (Agosto de 2009) e 88,2[80-90]% (Abril de 2010).

Gréfico 11: Oferta e procura Residual da EDP
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421. No gréfico apresentado supra, assinale-se a entrada em funcionamento da central do Pego (da
Tejo Energia), no inicio de 2009, que levou & eliminacédo do estatuto de monopolista absoluto da
EDP, bem como 0 momento de passagem da central de Aguieira para a gestdo da Iberdrola, em
Abril de 2009.

422. A representatividade da EDP na satisfacdo da procura aumentou no primeiro semestre de 2010,
relativamente ao ultimo semestre de 2009, em virtude da menor participacdo da central da Tejo

Energia, tal como ja se referiu no paragrafo 418 supra.

423. No grafico seguinte apresenta-se a evolugdo do prego médio diario de banda secundaria desde o

segundo semestre de 2008 até ao primeiro semestre de 2010, inclusive.

Gréfico 12: Preco Médio Diario Banda Secundaria
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Fonte: REN, www.mercado.ren.pt. Tratamento AdC.

424. Resulta do gréafico que o preco médio diario da banda secundéria obtido nos leilbes revela uma

certa volatilidade. Os precos verificados, no segundo semestre de 2009 e no primeiro semestre
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de 2010, revelaram picos extraordinarios e uma tendéncia de crescimento, ao contrario do que se

verificou no mercado diario da producao.

425. Segundo a ERSE®, o preco médio ponderado da banda de regulacio secundaria em Portugal foi

superior ao dobro do correspondente preco verificado em Espanha, sendo a tendéncia registada,

no 1.° semestre de 2010, no sentido de acentuar essa diferenca.

426. Na analise do desempenho, é importante destacar que, durante um largo periodo, nem toda a

procura foi satisfeita, ndo obstante os mais de 2600 MW de banda de regulagdo instalada em

centrais no territério de Portugal Continental.

Grafico 13: Grau de satisfagao da procura de banda de regulagéo
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427. Nos meses de Outubro e Novembro de 2008, menos de metade da procura foi satisfeita. Nesse

periodo, em alguns momentos, nenhuma oferta de banda secundéria foi submetida ao gestor de

sistema.

% parecer da ERSE, recebido em 10 de Agosto de 2010 (Registo E-DCC/2010/809).
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428. A este respeito, refira-se que a Notificante alega que “ja hoje [...] existe uma oferta abundante
» 70

para a prestacao deste tipo de servigo [telerregulacao] .
429. No entanto, a abundante capacidade para prestacdo daquele servico ndo se tem traduzido numa
concorréncia nas ofertas neste mercado, ja que a capacidade de oferta é detida, em grande parte,

pelo incumbente.

430. A abundancia de capacidade para prestagdo do servico em causa, apenas seria um elemento
positivamente valorizado para efeitos da presente avaliagdo jusconcorrencial se fosse susceptivel
de introduzir concorréncia nas ofertas, 0 que aconteceria se o elevado grau de abundéancia de

oferta estivesse disperso por uma diversidade de agentes de mercado, o0 que ndo € o caso.

431. De facto, e tal como se verificou na analise da estrutura de oferta por capacidade na Tabela 23
supra, a situacdo actual do mercado de banda de regulacdo secundaria caracteriza-se por uma
quase total hegemonia da EDP em termos do controlo da capacidade de prestacéo de servigos de

telerregulagdo.

432. Ora, 0 comportamento da EDP em termos de colocacdo de ofertas no mercado sempre sera
determinado pela sua posicdo no mercado e o facto de possuir um largo portefélio de centrais

disponiveis para prestar o servigo de banda secundaria.

433. Refira-se, ainda, como faz notar a ERSE, que as centrais hidroeléctricas — a quase totalidade
abrangida pelas compensagdes CMEC — manifestam uma reduzida participagéo face ao seu peso

relativo em termos de reparticdo da poténcia instalada de telerregulacdo™.

434. Mais adianta a ERSE que, com excepcao do més de Marco, a producéo relativa destas unidades
hidricas nos mercados diério e intra-diario ndo tem tido correspondéncia no mercado de banda
de regulacdo secundéria. Na realidade, o grosso da oferta de banda secundaria tem sido
assegurada por centrais em regime de mercado puro, i.e., sem CMECs ou CAEs, em particular,

os ciclos combinados da Notificante.

"0 Resposta da EDP de 30 de Agosto de 2010 (registo, E-DCC/2010/873).
™ parecer da ERSE, recebido em 10 de Agosto de 2010 (Registo E-DCC/2010/809).
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435. J& um agente que detenha um namero reduzido de centrais para participacdo neste mercado,
como seja o caso da Iberdrola, que apenas gere uma central habilitada para prestar o servigo de
banda secundéria, tem incentivos para participar no mercado de forma activa, sendo que a
estratégia de maximizacdo do lucro de uma agente naquelas circunstancias passara por uma

exploracdo intensiva da central ou centrais que detém.

6.3.1.2. Evolucéo Prospectiva do mercado

436. Tendo em conta que a operacdo de concentracdo ora notificada apenas produzira efeitos em
2014, data prevista para a entrada em funcionamento da central de Ribeiradio, importa, tal como
se referiu supra na introducdo a avaliacdo jusconcorrencial, estimar a capacidade instalada em
2014, em particular para a prestacdo do servico de telerregulagdo, assim como o nivel de procura

neste mercado.

437. Como tal, importa analisar a possibilidade de entrada de novos concorrentes, ou a expansao de

concorrentes ja instalados via aumento de capacidade, neste mercado relevante.

438. Por fim, refira-se que, de acordo com informacdo recebida da ERSE, esta actualmente, em
consulta publica, uma proposta de revisdo do regulamento de operacdo das redes’, o que
podera, vindo a concretizar-se, implicar uma modificagdo ao contexto de analise da presente

operacdo de concentragéo.

439. Como tal, na andlise da evolucdo prospectiva de mercado, e das consequéncias da operagédo de
concentracdo, avalia-se o sei impacto, assumindo o actual contexto regulamentar, analisando-se,
ainda, o impacto que a proposta de revisdo regulamentar supra referida teria, caso se viesse a

concretizar, em termos das conclusdes jusconcorrenciais.

"2 Vide o documento em consulta ptblica, disponivel em:
http://www.erse.pt/pt/consultaspublicas/consultas/Paginas/33.aspx
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6.3.1.3. Probabilidade de entrada/expansdo de concorrentes

440. No que respeita & probabilidade de entrada/expansdo de concorrentes, refere a Notificante’ que,
de acordo com o Plano Nacional de Acgdo para as energias Renovaveis, até 2014, entrardo em
operacdo 4 novos grupos de CCGT, nomeadamente Sines | e Il — com capacidade de 830 MW -
e Pego | e Il — com capacidade de 840 MW, detidos pela GALP e pela Tejo Energia,
respectivamente. Mais alega a Notificante que aqueles novos grupos geradores poderdo
representar um total de cerca de [600-700] MW em capacidade de regulacéo.

441. Adicionalmente, alega ainda que a esta capacidade acrescera a resultante das novas centrais
hidricas e dos reforcos de algumas das existentes, conforme previsto no Plano Nacional de
Barragens de Elevado Potencial Hidroeléctrico, que se podera cifrar em aproximadamente mais
[400-500] MW de capacidade de banda de regulacgéo.

442. Antes de mais, refira-se que uma parte substancial desta expansdo de [400-500] MW de
capacidade de banda de regulacdo, via novas centrais hidricas e reforco de algumas das
existentes, que menciona a Notificante, diz respeito a centrais controladas pela EDP, pelo que
consubstanciardo um acréscimo da capacidade de prestacdo de servicos de telerregulacdo do

incumbente.

443. Ja no que diz respeito a entrada dos novos grupos geradores a que se refere a Notificante,
importa notar que a efectiva concretizacdo e data de entrada em funcionamento do grupo
gerador da GALP n&o é garantida, com base na informacdo actualmente disponivel. A incerteza
associada a entrada em funcionamento daquela central deve assim ser devidamente valorada no

contexto da analise jusconcorrencial ora desenvolvida.

444. No que diz respeito a central da GALP, sublinhe-se que, tal como se afirmou supra na analise ao
mercado di&rio da produgdo, ndo existe, de momento, informagdo confirmada sobre a data
prevista para a sua entrada em funcionamento (tendo a GALP anunciado a celebragdo de um
acordo com a International Power, mediante o qual cede uma posi¢do de 50% na empresa que
desenvolve o projecto da CCGT de Sines), sendo que, de acordo com a informacéo divulgada

pela GALP, estaria entdo em fase de analise das propostas para a celebragdo do contrato de

" VVide respostas da EDP, de 10 de Agosto de 2010 (registo E-DCC/2010/798).
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Engineering, Procurement and Construction (EPC) e as negociacfes para o financiamento do
projecto. Assim, e de acordo com a informacao publicamente disponivel, ndo existe ainda uma
decisdo formal quanto a adjudicacdo do equipamento de geracdo, factor essencial para
determinar com maior seguranca uma decisdo de entrada e respectiva data de funcionamento da

central da GALP.

445, Como tal, ndo existem elementos que possam oferecer uma garantia suficientemente sélida de
de que a central da GALP entrara na prestacdo de banda de regula¢do secundaria, no horizonte
temporal previsto para a entrada em funcionamento da central de Ribeiradio.

446. Ja no caso dos grupos geradores da Tejoenergia, tendo em conta que a central ja esta em fase de
testes, pode considerar-se como certa a sua entrada em funcionamento até 2014.

6.3.1.4. Dimenséo da entrada/expansdo de concorrentes

447. Acresce que, na analise prospectiva da estrutura de mercado, deve ser exercida cautela na
mensuragdo da participagdo de novos grupos geradores, ja que esta pode ser muito volatil, em
resultado, quer do desempenho do mercado diario de produgdo, quer de restricdes operacionais
(tipo take or pay), ou de abundéncias pontuais de energias de origem renovaveis. Refira-se, por
exemplo, o caso da central a carvao do Pego, que reduziu a sua participa¢do na banda secundéria

de 15% em 2009 para 1,5% nos primeiros 6 meses de 2010.

448. De salientar, ainda, que em periodos de grande afluéncia hidroldgica ou intensidade do vento, as
centrais de carga base podem diminuir a sua participagdo aos respectivos minimos técnicos ou
mesmo cessar a sua operacgdo, passando as centrais hidricas e a PRE a assegurar a quase
totalidade da oferta. Refira-se, a titulo de exemplo, que foi esta a situacdo que se verificou no
primeiro semestre de 2010, com a banda secundéria a ser predominantemente assegurada por

centrais hidroeléctricas.

449. Como tal, ndo obstante se considerar possivel que venha a entrar um ou outro player neste
mercado relevante, ndo parece provavel e muito menos inequivoco, nem existem elementos
firmes que sustentem que, no periodo temporal que intermedeia 0 momento actual e o timing

previsto para a entrada em funcionamento da central de Ribeiradio, se passe de uma situagéo de
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total hegemonia da EDP — que lhe confere indispensabilidade para a satisfagdo da procura e
capacidade para unilateralmente determinar o preco —, para uma situacdo em que a EDP seja
dispensavel a satisfagdo da procura.

6.3.1.5. Contestabilidade e concorréncia

450. Para além das cautelas na estimativa da estrutura prospectiva de mercado, importa ter presente
alguns aspectos importantes na analise do nivel de concorréncia, associado a uma determinada

estrutura de mercado, no caso concreto dos servigos de banda de regulagéo secundaria.

451. E objectivo e manifesto que, neste mercado relevante, é mais facil contestar a posi¢do de um
determinado agente de mercado do que no mercado diério da producéo, ja que a procura é de
muito menor dimens&o.

452. A avaliar pela participacdo das centrais de ciclo combinado da EDP, chega-se a conclusdo que,
pontualmente, uma central de dois grupos oferece banda suficiente para cobrir toda a procura
actual.

Gréfico 14: Valor médio das ofertas de banda secundaria, por grupo, das CCGT da EDP - (Ribatejo e
Lares) (2° sem. 2008 a 1° sem. 2010)
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453. De facto, pode chegar-se a situacbes em que a oferta de terceiros concorrentes consiga ser
suficiente para cobrir a procura, pelo menos nalguns periodos horérios. Nao obstante, cumpre
notar que, nessa situacdo, pode nédo ficar garantida a qualidade de banda, conforme resulta da

analise infra.

454, Somente dois grupos de gas natural a oferecer banda, apesar de poderem cobrir toda a procura
de banda necessaria, ndo garantem mais que 30 MW / minuto de variagdo global, sendo que a
mesma procura satisfeita por 10 grupos hidricos, cada um com taxa de varia¢do de 30 MW/min.,

asseguraria 300 MW/min. de capacidade total.

455. Acresce que, para oferecer banda é preciso estar a produzir mais que o minimo técnico da
central e menos que a poténcia maxima. As ofertas de banda desdobram-se em 2/3 a subir e 1/3
a descer. Para dois grupos oferecem 400 MW de banda (200 cada), tém de deixar de reserva
2/3x400 MW da sua capacidade.

456. Nessa medida, a participacdo no mercado da regulacdo secundaria tem associado um custo de
oportunidade, em resultado da energia ou capacidade que é desviada do mercado da producao de

energia eléctrica, designadamente nos periodos em que nao existe excesso de capacidade.

457. Além do mais, as restri¢des tipo take or pay ou os custos de oportunidade podem ser inibidores

da participacdo das centrais de ciclo combinado no mercado da regulacao secundaria.

458. Refira-se, ainda, que estas centrais enfrentam custos com desvios no sistema de gas, custos esses

que as centrais hidroeléctricas néo enfrentam.™

™ Em consulta plblica recente a um regulamento da ERSE, a EDP remeteu o0s seguintes comentarios: “A4 EDP
Gas considera muito positiva a previsdo de regimes transitorios e excepcionais, para que ndo sejam aplicados
os mecanismos de reposicdo de equilibrios (penalidades) a grandes instalagbes de consumo em fase de
arranque. No regime excepcional, deverdo ainda estar incluidos os desvios provocados por centrais em regime
de telerregulacdo e a pequenos utilizadores individuais do sistema. A primeira situacdo respeita a centrais
operadas remotamente pelo operador da rede de transporte, nas quais podem ser provocados desvios que a
EDP Gas ndo pode prever no programa de nomeagdes. A segunda remete-nos para a definicdo das bandas de
aplicacao dos mecanismos para a reposicao de incentivos a outros clientes (a referir a Soporgen e a Energin),
dada a dificuldade existente na definicdo das mesmas através das programacdes anuais da EDP Gas, num
contexto em que o seu comercializador sofre grandes alteragées estruturais”. Disponivel em
http://www.erse.pt/pt/consultaspublicas/consultas/Documents/30_3/EDP%20G%C3%Als.pdf.
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459. Ainda assim, importa salientar que uma posicéo dominante unilateral” neste mercado relevante
é mais facilmente contestada com a entrada de concorrentes, do que no mercado diario da
producdo, ja que a entrada em funcionamento de uma central de grande produtibilidade pode ser
suficiente para reduzir, substancialmente, a indispensabilidade de um determinado agente de

mercado, pelo menos em alguns periodos horarios.

6.3.1.6. Evolugéo Prospectiva da Procura

460. Por fim, importa referir que a caracterizagdo do contexto jusconcorrencial adequado a
apreciacdo da presente operagdo de concentracdo devera reflectir também as expectativas

relativas a dimensdo da procura neste mercado relevante.

461. Neste sentido, importa efectuar uma analise prospectiva da evolugdo da procura de banda
secundaria, ja que, sendo este um elemento determinante para o nivel de indispensabilidade de
determinado agente para a satisfacdo da procura, é também essencial & avaliacdo do poder de

mercado da EDP no cenério temporal relevante para a avaliagdo jusconcorrencial.

™ Realca-se que mesmo num contexto de entrada de concorrentes, a situacdo pode ndo corresponder
necessariamente a um equilibrio competitivo. De facto, cumpre notar que a banda de regulagdo secundéria é um
mercado mais susceptivel a comportamentos coordenados do que o mercado diério da producdo, em virtude das
suas caracteristicas particulares, nomeadamente: (i) o facto de, tal como no mercado diario da producéo, a
contratacdo ser efectuada no contexto de um leildo, sendo que esses leilBes se repetem ao longo do tempo; (ii)
existir transparéncia de informacé&o e (iii) um reduzido nimero de players, sendo mais provavel que surjam dois
ou mais players com capacidade para abastecer uma fatia significativa da procura, do que no mercado diario da
produgdo, o que também torna mais provavel que aqueles agentes assegurem lucros mais elevados concertando
estratégias do que adoptando um comportamento de undercutting do preco da oferta concorrente com vista a
colocar energia no mercado. Ora, se a indispensabilidade de um agente para a satisfacdo da procura lhe confere
poder de mercado unilateral, também a existéncia de dois ou mais players com capacidades significativas de
colocacdo de energia neste mercado pode dar origem a poder de mercado multilateral, pelo menos nalguns
periodos horarios. N&o obstante, ndo se analisa, com mais profundidade, este aspecto, por ndo se afigurar, a
partida, significativo o impacto da presente operagdo de concentracdo ao nivel das condicBes susceptiveis de
facilitar a coordenacdo de comportamentos neste mercado.
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462. Segundo a ERSE, esté previsto no Manual de Procedimentos do Gestor de sistema em vigor,
que a REN leva em consideracdo, para o estabelecimento dos niveis de reserva de regulagéo
secundaria, os critérios e recomendacBes definidas em sede de UCTE (Union for de
Coordination of Transmission of Electricity), actual ENTSO-E (European Network of

Transmission System Operators for Electricity).

463. Por sua vez, a REN"" explicita que, actualmente, afecta o valor minimo especificado pela UCTE
de um factor de 1,5, por se ter observado uma frequéncia excessiva de esgotamento da reserva
secundaria com excepgdo do periodo mais estavel de consumo, i.e., entre as 02:00 e as 04:30.
Este coeficiente utilizado pela REN é de natureza empirica e podera, de acordo com a propria
REN, ser alterado no futuro, para assegurar o equilibrio em tempo real entre a producgdo e o

consumao.

464. Mais refere, a ERSE, que a tendéncia para um aumento da penetracdo de energia eélica, em
linha com o previsto para outros paises do sistema eléctrico europeu, devera conduzir a revisdo
dos critérios estabelecidos pela ENTSO-E, designadamente no que respeita ao dimensionamento

empirico utilizado pelo Gestor de Sistema para contratar a banda de regulagdo secundaria.

465. Note-se, porém, que a REN, apesar de alegar ndo fazer cenarios da evolucdo da procura deste
tipo de servigos, ndo prevé que o aumento da penetracdo de energia renovavel venha a ter um

impacto significativo nas necessidades de regulacéo secundaria.

466. Em Outubro de 2009, o nivel da procura de banda secundéria registou uma subida significativa,

tendo-se mantido em valores relativamente estaveis até ao momento actual.

"® parecer da ERSE, recebido em 10 de Agosto de 2010 (Registo E-DCC/2010/809).
"Vide resposta da REN de 5 de Agosto de 2010, registo, registo E-DCC/2010/779.
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Grafico 15: Evolugdo da procura de banda secundéria (2° sem. 2008 a 1° sem. 2010)
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467. Note-se que esta evolugdo da procura de banda secundaria ndo teve por base um aumento do
consumo, o qual ndo registou incrementos significativos, mas antes resultou de um aumento da

penetracdo da energia eolica na satisfacdo da procura do mercado diério.

468. Uma maior representatividade da energia edlica no sistema eléctrico nacional, tendo em conta a
volatilidade do recurso que Ihe subjaz, implica uma maior margem de erro nas previsdes das
necessidades de producéo face a procura, o que se reflecte num maior recurso, quer em termos
de frequéncia temporal, quer em termos de quantidades contratadas, de servigos de regulacéo.

469. Assim, ndo se pode afastar a possibilidade de que a procura de banda secundaria venha a
aumentar no futuro, o que reduziria a probabilidade de a EDP perder o seu estatuto de
indispensavel para a satisfacdo da procura, naquele horizonte temporal, reforcando o cenério de
manutencgdo da posi¢cdo dominante da EDP, mesmo considerando as entradas dos concorrentes

que alega a Notificante, pelo menos num namero significativo de periodos horarios.
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6.3.1.7. A probabilidade de entrada da Adquirida na banda secundaria

470. A central de Ribeiradio, objecto da presente operacdo de concentracdo, tem uma capacidade de
[50-100]MW. De acordo com a Notificante, a capacidade desta central para oferecer banda

secundaria corresponde a [0-50] MW.

471. Note-se que as centrais hidroeléctricas que participem na regulacdo secundaria tém uma
flexibilidade minima de 30%, tal como exigido pelo Manual de procedimentos do gestor de

sistema, o que corresponde a [0-50] MW de banda no caso de Ribeiradio.

472. A procura maxima de banda actual ronda os 430 MW e a procura média cerca de 300 MW.
Assim, Ribeiradio representara pelo menos [5-10] % da procura maxima actual e [0-10] % da

procura média actual de banda de regulacéo secundaria.

473. O valor apurado reflecte o potencial de prestagdo do servico enquanto estiver disponivel para
participar no leildo de banda secundaria (0 que exige que esteja a produzir). Para apurar quotas
numa base anual € preciso estimar a taxa de utilizagdo média desta central na prestacdo do

Servico.

474, Para fornecer banda secundéaria, a central de Ribeiradio terd que se encontrar dotada de
equipamento local de telerregulacdo, exclusivo para o efeito, que permita a REN controlar a

resposta de regulacdo que é dada pela central.

475. Tal como se referiu supra, no contexto da delimitacdo dos mercados relevantes, a Autoridade
considera que existiria uma elevada probabilidade de que a adquirida viesse a participar nos
servicos de banda secundaria, aquando da sua entrada em funcionamento, em 2014, caso a

operagdo de concentracdo em anélise nao fosse efectuada.

476. Esta convicgdo da Autoridade da Concorréncia tem por base um conjunto de elementos
relevantes, nomeadamente o que se pode inferir, quer da estratégia inicialmente planeada,

consubstanciada em alguns documentos relativos ao planeamento do aproveitamento de
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Ribeiradio, quer da analise de incentivos a participacdo neste mercado relevante, desenvolvida
pela AdC.

477. De facto, segundo informacdo prestada pela EDP’®, [CONFIDENCIAL — Segredo de
Negdcio].

478. Nesta perspectiva, [CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio].

479. Decorre desta disposicdo [CONFIDENCIAL - Disposi¢do Contratual].

480. Ora, os incentivos da Martifer e da EDP para participarem neste mercado via a Greenvouga sao

muito distintos.

481. De facto, de acordo com a propria Notificante,

1. “[CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio].

2. A central em causa tem uma dimensao relativamente reduzida em termos de poténcia e
de capacidade produtiva. Note-se que as centrais hidroeléctricas que participem na
regulacdo secundaria tém de prever uma banda de regulacdo correspondente a, pelo
menos, 30% da respectiva poténcia nominal, dentro da sua gama de poténcia de
funcionamento e para além da banda disponivel para regulacdo primaria. Ora, a
central de Ribeiradio contara apenas com uma poténcia instalada bruta de 72MW e
uma capacidade produtiva de [100-200]JGWh em ano médioA central de Ribeiradio sera
implantada num curso de agua, o rio Vouga, que, embora ndo -disponha para ja de
uma central com capacidade de armazenamento de &gua relevante, estd localizada
entre dois rios, o Douro e 0 Mondego, onde j& hoje existem centrais que assumem
importédncia na prestacdo de servicos de regulagdo secundaria_ é o caso do
[CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio].

’® Resposta da EDP de 30 de Agosto de 2010 (registo, E-DCC/2010/873).
" Vide respostas da EDP, de 10 de Agosto de 2010 (registo E-DCC/2010/798).
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3. Dado o horizonte temporal previsto para a entrada em servico da central de Ribeiradio
(inicio de 2014), é de esperar que a oferta de servicos de sistema nessa data seja
bastante superior & hoje existente, por forca da entrada em servico de varios outros
grupos geradores importantes neste dominio — como por exemplo,[CONFIDENCIAL
— Segredo de Negdcio] -0 que também tendera a diminuir a importancia relativa que a
central de Ribeiradio [CONFIDENCIAL - Segredo de Neg6cio] na prestacdo destes

Servigos”.

482. Mais acresce a Notificante que “fodos estes factores levam a EDP a considerar
[CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio] .

483. No entanto, estes factores sdo todos especificos a circunstancia e posicionamento da EDP no
mercado, ja que esta dispde de um vasto portefélio de centrais com as quais pode participar no
mercado de banda secundaria, considerando [CONFIDENCIAL - Segredo de Negocio]. No
entanto, estes factores ndo se aplicam a Martifer, que ndao explora mais nenhum grupo gerador,

susceptivel de participar neste mercado relevante.

484. Como melhor se demonstrara infra, [CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio] dificilmente se

coadunaria com os incentivos de maximizacao do lucro da Martifer.

485. De facto, de acordo com a resposta da EDP a questionario desta Autoridade®®, o custo de
investimento de um equipamento de telerregulacdo para uma central hidroeléctrica com as
caracteristicas e capacidade de Ribeiradio seria de aproximadamente [CONFIDENCIAL -
Segredo de Negocio] euros, valor este que resulta de estimativas da Notificante
[CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio].

486. Por outro lado, informa a Notificante que o valor das receitas associadas & venda de energia
eléctrica em servico de banda de regulacéo na central hidroeléctrica de Alqueva representou, em
2009, [CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio].

8 Resposta da EDP de 30 de Agosto de 2010 (E-DCC/2010/873).
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487. N&o obstante a central de Alqueva dispor de uma capacidade para prestacdo deste servico que
corresponde a 94 MW, é possivel, a partir daquele valor, ter uma ideia aproximada do potencial
de rentabilidade associado a prestacdo daquele servico pela central de Ribeiradio, tendo em
conta os seus [0-50]JMW de poténcia para telerregulagdo, que seria de aproximadamente
[CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio].

488. A propria Notificante fornece estimativas no sentido de que “[CONFIDENCIAL — Segredo de

Negdcio] 2.

489. Assim, conclui-se que as potenciais receitas associadas a prestacéo do servico de telerregulacéo
[CONFIDENCIAL - Segredo de Negocio] o custo de investimento para a instalacdo do

equipamento necessario.

490. Nao obstante a afirmacdo supra, importa referir que a analise de incentivos para a participacao
nos servigos de telerregulacdo tem igualmente de incorporar o impacto desta actividade na
prestacao de energia no mercado diario de producdo. De facto, a participacdo naquela actividade
tem custos de oportunidade associados a energia que deixa de ser colocada no mercado diario da

producdo (que depende da existéncia de recurso hidrico limitado).

491. Ora, a participacdo no mercado de banda secundaria implica a necessidade de dispersar a
participacdo no mercado da producdo por mais horas do que aquelas que seria 6ptima numa
perspectiva isolada do mercado diario. Como tal, oferecer energia no mercado de banda
secundaria tem sempre um custo de oportunidade associado e que corresponde & receita que

deixa de ser auferida no mercado diario ou intradiario com aquela mesma capacidade.

492. Assumindo um comportamento de optimizacdo de estratégia de colocagdo de energia no
mercado didrio da producgdo, implica considerar que aquele custo de oportunidade devera

reflectir a perda de receita avaliada nas melhores horas de preco de mercado.

81 Resposta da EDP de 22 de Setembro de 2010 (E-DCC/2010/932).
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493. Na perspectiva de maximizacéo das receitas no mercado diario da producao, a estratégia Optima
de exploracdo passaréd pela colocacdo da energia disponivel nas horas mais caras de mercado,
i.e., no caso especifico de Ribeiradio, alienar cerca de [50-100] MW nas horas de preco de

mercado mais elevado.

494. Assim, na Gptica da exploracdo de Ribeiradio, assumindo uma distribuicdo regular da energia ao
longo do ano, a estratégia Optima em termos de maximizacdo da exploragdo da central no
mercado diario da producdo implicaria um periodo de funcionamento diario de

aproximadamente [2-5 horas], tal como afirma a prépria Notificante.

495, Ora, para prestar o servico de telerregulacdo na central de Ribeiradio, i.e., para reservar
capacidade para incrementar a producdo em [0-50] MW e para a reduzir em [0-50] MW, ter-se-
ia de garantir o funcionamento da central a [0-100] MW base, de forma a permitir a oferta de
banda supra referida, reduzindo a producéo para [0-50] MW (JCONFIDENCIAL - Segredo
de Negd6cio]), ou aumentando a producéo para [0-100] MW ([CONFIDENCIAL — Segredo de
Negocio]).

496. Esta colocacdo implicaria desviar parte da producdo no mercado diario das horas de pico para as
horas de cheia. De acordo com a prépria Notificante, atendendo a produtibilidade média anual
de Ribeiradio de [0-100] GWh, oferecer a energia em horas de cheia e ponta, colocando em
média o grupo com MW nessas horas, corresponderia a um funcionamento, ao longo do ano,

daquela central, em [2000-3000] horas, ou seja cerca de [5-10] horas diarias em média.

497. Os graficos infra ilustram os custos de oportunidade associados a 3 cendrios distintos,
devidamente identificados na legenda, representando ainda o pre¢o médio de banda secundéria.
O Gréfico 16 apresenta a evolucdo daquelas variaveis desde o segundo semestre de 2008 até ao
final de 2009, e o Gréfico 17 ilustra a mesma informacdo, mas para 0 primeiro semestre de
2010.

Gréfico 16: Custos de Oportun
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Gréfico 17: Custos de Oportunidade e Preco Médio da Banda Secundéria (1° Sem. 2010)
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498. O custo de oportunidade foi calculado com precos reais de Julho de 2008 a Agosto de 2010,
comparando-se a estratégia de vender [50-100] MW, nas 4 horas de preco mais elevado
(288MWh), com a estratégia de vender [0-50] MW, nas 6 horas de preco mais elevado (i.e. a
mesma energia, 288 MWh).

499. Assume-se, nesta analise, que o numero de horas de utilizacdo é determinado por factores
exdgenos. Considerando-se a decisdo de operar a central 4 horas, avalia-se, entdo, se a
participacdo no mercado de banda secundaria, que implicaria vender 6 horas de servigo com

uma oferta de banda [0-50] MW, seria lucrativa.

500. A presente analise assume previsibilidade perfeita dos precos do dia seguinte. Como 0s pregos
sdo distintos de hora para hora, o pregco médio das 4 melhores horas é superior ao preco médio

das 6 melhores horas.

501. Para o célculo do valor unitario do custo de oportunidade, assumiu-se que em cada uma das 6
horas se realizavam ofertas bem sucedidas de [0-50] MW de banda secundaria. Assim, obtém-se
o valor do custo unitario de participar na banda secundaria, assente no conhecimento perfeito

dos precos e na capacidade de, em todas as horas, conseguir casar banda secundaria.

502. Toma-se, ainda, por referéncia, 0 pre¢co médio diario da banda secundaria para verificar se a
central se encontraria na situagdo de ser infra-marginal e de retirar lucro em participar no

mercado.

503. Uma vez que o perfil médio diario de utilizacdo da central nem sempre sera atingido — nuns dias
serd menor e noutros, de maior hidraulicidade, serd maior — consideraram-se outras

possibilidades:

a) uma utilizacdo em 6 horas/dia & poténcia maxima sem banda versus 9 horas dia a 48

MW com banda secundaria (para periodos de maior hidraucilidade) e
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b) uma utilizagdo em 2 horas/dia sem banda versus uma utilizacdo em 3 horas /dia com

banda, seguindo a mesma metodologia anteriormente descrita.

504. Note-se que 0 minimo técnico da central é de [0-50] MW, logo, uma venda de [0-50] MW néo
permite baixar a [0-50] MW que garantiria a banda de [0-50] MW.

505. A adopcdo do valor de [0-50] MW prende-se tdo-somente com a necessidade de garantir
equivaléncia nas energias vendidas em mercado da producao entre a estratégia de ir ao mercado
de banda e a de ndo ir. Se se adoptasse um valor de 6 horas a [50-100] MW versus 4 a [50-100]

MW, ndo se teria atingido a equivaléncia em termos de energia vendida em periodos horarios.

506. Resulta claro dos gréficos anteriores que o pre¢co médio cobrado na banda secundaria tem
registado valores que, salvo uma ou outra excepgao, excederam em muito o valor do custo de
oportunidade associado, sendo que as conclusfes da analise ndo se alteram significativamente,

seja qual for o cenéario considerado.

507. Mesmo que, com a expansdo da capacidade de prestacdo deste servico, por agentes ja instalados
no mercado ou por novos entrantes, ocorra uma reducdo no preco de banda secundaria, esta
reducdo teria de ser muito significativa, para que deixassem de existir incentivos para Ribeiradio
participar neste mercado, sendo que também o mercado diério registaria uma descida de preco,

associado ao aumento da capacidade para participacdo naquele mercado.

508. Assim, mesmo que a diferenca entre o preco de banda secundaria e o custo de oportunidade
associado se venha a reduzir no futuro, o que implicaria uma reducdo na dimensdo dos
incentivos para participacdo na banda secundaria, dificilmente aqueles incentivos resultariam

anulados.

509. Adicionalmente, mencione-se, a titulo de referéncia, que o preco médio registado para a banda
secundaria em Espanha, que como refere a propria Notificante tem denotado uma evolucao
decrescente, foi de 10 euros por MW nas horas de ponta, o que ainda assim justificaria a
participacdo nos servigos de prestacdo de banda secundaria na quase generalidade das
observacoes.
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510. Apesar de o preco reflectir inimeros factores, como sejam o mix tecnolégico e o ambiente
concorrencial, o que sempre limita comparacdes directas entre sistemas eléctricos distintos, o
preco verificado em Espanha, que foi referido no ponto anterior, reforca a reduzida
probabilidade de que uma eventual tendéncia decrescente do preco da banda secundéria a nivel
nacional venha a eliminar por absoluto o diferencial entre o preco médio de banda secundaria e

0 custo de oportunidade associado a Ribeiradio.

511. De todo o exposto resulta que a [CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio] uma decisdo
[CONFIDENCIAL - Segredo de Neg6cio] ndo participagdo desta central na banda secundaria
ndo se coadunaria com os incentivos da Martifer. De facto, da analise desenvolvida, resultaram
evidentes 0s incentivos econémicos de um agente que nao detém mais grupos geradores, para

participar na banda de regulagédo secundéria.

6.3.1.8. Eliminac&o de concorréncia potencial

512. Do supra exposto resulta uma elevada probabilidade de, na auséncia da presente operacdo de

concentracao, a Greenvouga participar no mercado da banda secundaria.

513. Ora, resulta ainda de todas as afirmagdes da Notificante, que “[CONFIDENCIAL - Segredo
de Negdcio].

514. Como tal, ndo existe um alinhamento de incentivos entre a EDP e a Martifer quanto a
participacdo da Greenvouga neste mercado relevante, sendo que, com a operacdo de
concentragcdo, passando a EDP a deter o controlo exclusivo sobre a Greenvouga,
[CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio].

515. Em resultado, a operagdo de concentragdo tem como impacto a eliminacdo da concorréncia
susceptivel de ser exercida pela Greenvouga, no mercado de banda de regulagdo secundaria,

aquando da sua entrada em funcionamento, que se estima para 2014.

516. Refira-se que a Notificante afirma que existe j& hoje “uma oferta abundante para a presta¢ao
deste servico, [CONFIDENCIAL - Segredo de Neg6cio] ”.
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517. A Notificante cita®, ainda, o Gestor de Sistema, ao afirmar que, em face da relativa abundancia
de centrais aptas a prestar servicos de regulacdo secundaria, tem deixado a opcéo de instalagéo
do respectivo equipamento de telerregulacdo ao critério dos operadores.

518. Mais afirma a Notificante, que aquela central gozard de uma diminuta capacidade de prestacéo
de servicos de telerregulacdo, e que ndo seria das melhores colocadas para a prestacdo daquele
servico, na medida em que a reserva de agua desta albufeira ndo assegurara muitas horas de

operacao para vender este servigo.

519. De acordo com a Notificante, os cerca de [0-50]MW de banda de regulacdo que poderiam estar
em causa em Ribeiradio ndo chegariam a representar [0-5]% da capacidade actual de prestacdo

desse servico.

520. Adicionalmente, para reforcar o reduzido impacto que Ribeiradio poderia ter neste mercado,
refere a entrada de potenciais novos concorrentes, estimando uma reducdo do valor para
aproximadamente [0-5]% da capacidade de prestacdo de banda secundaria, em funcdo da

entrada de novos centros electroprodutores.

521. Ainda neste contexto, considera que as afirmacgdes, da ERSE, que no seu parecer destaca a
escassez de oferta de banda de regulacdo secundaria, e as afirmacgdes do Gestor de Sistema sdo

contraditorias.

522. Conclui assim que, nas actuais condi¢fes e nas que presentemente se perspectivam, a eventual
dotagdo de capacidade de telerregulagdo em Ribeiradio é despicienda, [CONFIDENCIAL -
Segredo de Negocio].

523. Ora, reitera a AdC que a existéncia de capacidade para prestacdo de servigo de telerregulacéo

concentrada no incumbente ndo se reflecte em concorréncia nas ofertas naquele mercado.

524. J& no que diz respeito a entrada de novos concorrentes, e tal como supra se concluiu, ndo
obstante se considerar possivel que venha a entrar um ou outro player neste mercado relevante,

ndo parece provavel e muito menos inequivoco, nem existem elementos firmes que sustentem

82 Resposta da EDP de 30 de Agosto de 2010 (registo, E-DCC/2010/873).
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que, no periodo temporal que intermedeia 0 momento actual e o timing previsto para a entrada
em funcionamento da central de Ribeiradio, se passe de uma situacdo de total hegemonia da
EDP, que lhe confere indispensabilidade para a satisfacdo da procura e capacidade para
unilateralmente determinar o preco, para uma situacdo em que a EDP deixe de ser indispensavel

a satisfagdo da procura.

525. Acresce que, mesmo considerando o cenario de entrada efectiva dos concorrentes que refere a
Notificante, ndo seria razodvel esperar uma correspondéncia absoluta entre a capacidade para
participacdo nos servicos de telerregulacdo e as ofertas nesse mercado, ja que, tal como se
referiu supra, existem factores de natureza diversa (restrigdes operacionais, restri¢fes tipo take
or pay, desempenho hidroldgico, entre outras) susceptiveis de afectar a dimensdo da

participacdo dos novos grupos geradores.

526. Por um lado, ainda que sujeita as restricbes supra referidas, a capacidade dos novos grupos
geradores da GALP e da Tejoenergia resultariam num aumento da oferta neste mercado

relevante.

527. Por outro lado, mesmo nesse cenario de efectiva a entrada de alguns players, coexistirdo
periodos horarios em que os concorrentes poderdo ser suficientes, em conjunto, para a satisfacao
da procura, com periodos horarios nos quais, em resultado de restricdes operacionais de diversas
ordens (v.g., periodos em que o desempenho hidroldgico “expulsa” as centrais de ciclo
combinado do mercado diario da producdo), a EDP se mantera indispensavel a satisfacdo da

procura.

528. De facto, como referido pela Notificante®, “[CONFIDENCIAL — Segredo de Neg6cio]”.

529. Em termos técnicos, a EDP também constata® que “[CONFIDENCIAL - Segredo de
Negdcio]” e que “[CONFIDENCIAL — Segredo de Negdcio]”.

530. Como tal, perspectiva-se que, mesmo no cendrio de entrada de concorrentes, a EDP mantenha a

sua posicdo dominante neste mercado relevante, pelo menos num namero significativo de

8 Resposta da EDP de 19 de Outubro de 2010 (registo, E-DCC/2010/1019).
#1dem.
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periodos horérios, sendo que o aumento esperado da procura de banda secundéaria contribuira
para que a EDP mantenha o seu estatuto de indispensabilidade para satisfacdo da procura,

naquele horizonte temporal.

531. Ora, caso a operagdo de concentracdo ndo se concretizasse, entende-se que a estratégia de
maximizag&o de lucro da Greenvouga passaria pela exploragéo intensiva de Ribeiradio e, como
tal, por uma participacdo activa na banda de regulacdo secundéria, sendo que, tal como se
referiu supra, aquela central pode representar até entre, pelo menos, [0-5]% a [0-5]% da procura
actual de banda secundaria.

532. Seria de esperar que a Greenvouga teria incentivos para oferecer a energia a um preco baixo
(ofertas infra-marginais), na auséncia de défices de oferta, recebendo, depois, 0 preco uniforme
resultante do leildo para contratacdo de banda secundaria.

533. A colocagdo dos [0-50] MW de Ribeiradio teria assim, por efeito, a redugdo da
indispensabilidade da EDP, reduzindo a dimensdo da procura residual que esta enfrenta para
colocacdo do seu remanescente portefdlio de produgdo e, consequentemente, o aumento da

concorréncia entre as ofertas de todos 0s agentes participantes neste mercado.

534. De facto, espera-se que o nivel de concorréncia seja tanto maior quanto menor for a dimensao da
procura residual enfrentada por cada agente face & sua capacidade de colocagdo de energia no

mercado.

535. Note-se que, neste tipo de mercados, quanto menor for o racio da procura residual de um agente
face & sua capacidade de colocagdo de energia, maior serd o incentivo do agente para fazer
ofertas a precos reduzidos, por forma a garantir que a sua oferta serd efectivamente contratada,

conforme resulta da analise infra.

536. Na decisdo do preco ao qual efectuar a sua oferta, um agente, capaz de influenciar o prego,
ponderaré a possibilidade de a sua oferta ser contratada, que sera tanto maior quanto menor o
preco a que ofertar a energia, contrabalangando esse ganho associado & quantidade de energia

gue efectivamente transacciona, com o ganho que teria se, aumentando o preco da sua oferta,
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conseguisse influenciar o preco uniforme de leildo, aumentando a remuneragéo auferida sobre a

energia transaccionada.

537. Ora, quanto menor a procura residual que enfrenta um operador neste mercado face a sua
capacidade, maior a ponderacdo que vai atribuir a importancia de ver a sua oferta ser
efectivamente contratada e, como tal, maior ponderacéo atribuird, na sua estratégia de colocacéo
de ofertas, a importancia de a fazer a um preco competitivo que maximize a probabilidade de

esta ser efectivamente contratada.

538. Em resultado, com o0 aumento da concorréncia na colocacdo de ofertas neste mercado, espera-se
que, tanto a EDP, como os restantes concorrentes neste mercado relevante, coloquem ofertas a
precos mais competitivos, com vista a maximizar as hip6teses de conseguirem efectivamente

vender energia neste mercado.

539. Por outro lado, quanto mais concorrentes houver no mercado, e quanto menos indispensavel a
satisfacdo da oferta for cada operador, menor sera a probabilidade de emergirem situacdes de
strategic bidding®™, j4 que menor ser4 a probabilidade atribuida por cada operador a

possibilidade de a sua oferta ser determinante para o marginal bid price.

540. llustra-se, assim, a importancia, para a concorréncia neste mercado relevante, da presencga da
Greenvouga, que tal como supra se referiu, tem incentivos, numa estratégia de maximizacéao de
lucros, e num cenario de reduzida probabilidade de emergirem défices de oferta, para maximizar
a probabilidade de ver a energia por si oferecida a ser efectivamente contratada, colocando-a a

precos infra-marginais.

541. Neste contexto, um player como a Greenvouga, que detém uma capacidade relativamente
reduzida para prestagdo de banda secundéria, adoptard provavelmente uma estratégia de price

taker no mercado.

542. )4 a EDP e 0s concorrentes que entretanto entrarem no mercado ou que expandirem a sua

capacidade, por terem uma dimensdo superior, sdo mais susceptiveis de adoptar, pelo menos em

8 Ofertas de precos altos com o intuito de determinar um preco elevado de remuneragdo da capacidade infra-
marginal, no contexto de leildo de preco uniforme.
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543.

544.

alguns periodos horarios, comportamentos susceptiveis de influenciar directamente o preco®.

Acresce que, em todos os periodos horarios em que seja indispenséavel a satisfacdo da procura,

cuja frequéncia se antecipa significativa, a EDP serd monopolista residual, e terd capacidade

para unilateralmente determinar o prego.

Como tal, os [0-50] MW de capacidade de producdo de Ribeiradio, nas horas em que a central

estd em funcionamento e, como tal, apta a participar na banda de regulacdo secundéria,

contribuirdo para reduzir a procura residual que enfrenta a EDP e para aumentar a concorréncia

na colocacdo de ofertas entre todos os agentes, neste mercado relevante.

Em resultado, a presenga da Greenvouga terd impacto, em termos do nivel de concorréncia neste

mercado, em trés dimensdes importantes:

a)

b)

Cumulativamente com a capacidade dos outros concorrentes (ja instalados e daqueles
que entrarem no mercado, tal como alega a Notificante), Ribeiradio contribuira,
conjuntamente com os outros players, para eliminar a posi¢do hegemonica que detém
hoje a EDP, concorrendo para que o incumbente deixe de ser indispensavel a
satisfacdo da procura, e passe a encarar a energia que coloca no mercado como sendo
susceptivel de ser contestada pelas ofertas dos outros concorrentes. E assim uma

fonte de pressdo concorrencial directa sobre o incumbente, EDP.

Aumenta a probabilidade de que a capacidade agregada exceda significativamente a
procura e de que nenhum concorrente seja indispensavel a satisfacdo da procura, e de
gue, em consequéncia, o mercado se torne mais competitivo, e se reduzam 0s
incentivos para strategic bidding, aumentando a probabilidade de que todos os
agentes se comportem, em Ultima anélise, como price takers. Neste sentido, é uma

fonte de pressdo concorrencial indirecta sobre o incumbente, EDP.

8 Quanto mais reduzida a dimensdo de um player, neste mercado, mais provéavel é que o incumbente “acomode”
a sua entrada, sendo que no caso de um player de maior dimensdo, ¢ mais provavel que este interaja
estrategicamente com o incumbente.
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¢) Mesmo mantendo-se a indispensabilidade da EDP, para a satisfacdo da procura®,
num numero significativo de periodos horérios, a reducdo da procura residual da
EDP, que advém da colocacdo de Ribeiradio em mercado (segundo uma estratégia de
exploracdo intensiva daquela central), aumenta a ponderacdo atribuida por aquela
empresa ao efeito quantidade na colocagdo da oferta, reduzindo os incentivos para

maximizar o lucro via aumento do preco cobrado.

545. Em suma, considera a AdC que a participagdo da Greenvouga neste mercado relevante, num
contexto de maximizacdao dos lucros (i.e. independente da EDP), é susceptivel de introduzir
concorréncia e passivel de ter efeitos sensiveis no preco de equilibrio neste mercado relevante,
sendo que, com a operagdo de concentracdo, se eliminaria a concorréncia que emergiria, a data

de entrada em funcionamento da central de Ribeiradio, prevista para 2014.

6.3.1.9. Cenario associado a alteracé@o regulamentar proposta pela ERSE

546. Apesar de a REN considerar que existe substituibilidade tecnol6gica entre centrais
hidroeléctricas e as de ciclo combinado, na realidade, nos documentos consultados pela AdC —
nomeadamente o Relatério sobre seguranca de abastecimento —, subentende-se que os ciclos

combinados podem ser vistos como um substituto inferior.?*#°

87 Ou, ainda que com frequéncia diminuta, de outros concorrentes, em alguns periodos horarios.

%No Relatorio de sobre seguranca de abastecimento ao nivel da producéo de electricidade, REN, 2008, j4 citado
na presente decisdo, refere-se na pagina 5: “Os défices de reserva operacional expectveis até a entrada em
servico dos novos aproveitamentos hidroeléctricos reversiveis (previstos apés 2013), poderdo ser colmatados
através das turbinas a gas dos grupos CCGT, utilizadas em ciclo aberto.”

para ilustrar as diferencas nos dois tipos de tecnologias, vejam-se os seguintes cenérios: i) 2 grupos CCGT
idénticos aos da central de Lares podem garantir toda a banda secundéria necessaria. A taxa de variacao de cada
grupo atinge os [10-20] MW/min. Nestas circunstancias, a taxa de variacdo global atinge os [0-50] MW/min.,
pelo que, para corrigir um desvio de 300 MW, sdo necessarios [10-20] minutos; ii) 4 grupos CCGT idénticos
aos da central de Lares cobrem a procura de banda secundaria actual. A variagdo maxima que se obtém ascende
a [50-70] MW!/min., pelo que, para corrigir um desvio de 300 MW sdo necessarios [0-10] minutos, iii) 10
grupos hidricos com ofertas de 30 MW garantem toda a oferta. Se cada grupo tiver uma taxa de variacdo de 20
MW/min., a capacidade instantanea de corrigir desvios atinge os 200 MW/min., pelo que, em 1,5 minutos,
corrige-se um desvio
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547. Com efeito, de acordo com os elementos que constam da resposta ja citada da REN, é possivel
concluir que as centrais hidroeléctrica podem ser entre duas a trés vezes mais rapida a ajustar

poténcia que as centrais a gas.

548. De facto, a propria EDP® salienta que “as centrais térmicas estdo tecnicamente aptas a variar
carga de acordo com o sinal recebido do computador da REN, mas respeitando os respectivos
gradientes técnicos de variacao de carga”, pelo que, atendendo aos diferentes gradientes de
variac¢do (30 ¢ 50 MW por minuto, para as centrais hidricas e “aproximadamente 5 e 15 MW por
minuto, para as centrais a carvdo e de ciclo combinado, respectivamente”), “havendo
necessidade de corrigir um desvio entre produgdo e consumo, as centrais hidricas possam

responder de forma mais rapida”.

549. De facto, e tal como a ERSE afirma, a tecnologia das centrais hidricas torna-as mais aptas para
responder ao servico de regulacdo secundaria, por oposi¢do as centrais térmicas, que apresentam
gradientes de variacdo de carga menores e, portanto, uma resposta mais lenta as solicitacdes do

sistema.

550. Mais realca a ERSE, no parecer enviado a AdC, que a escassez de oferta de centrais
hidroeléctricas coloca dificuldades na capacidade de resposta a solicitacbes de variacdo de
carga, uma vez que sdo estas que asseguram a prestacdao de servicos de regulacdo secundaria

com maior qualidade.

551. N&o obstante, no momento actual, o Gestor de Sistema ndo diferencia as ofertas com base na
tecnologia subjacente, sendo que, face a estrutura das ofertas quantidade/preco apresentadas
pelos operadores, a diferenciacdo de produto ndo confere qualquer fonte de poder de mercado

adicional, que ndo aquela que emerge da estrutura de mercado, ao incumbente, EDP.

552. Todavia, de acordo com informacdo publica no sitio da ERSE®, encontra-se actualmente em

consulta publica uma proposta de alteracdo regulamentar que preconiza:

% Resposta da EDP de 19 de Outubro de 2010 (registo, E-DCC/2010/1019).
o http://www.erse.pt/pt/consultaspublicas/consultas/Paginas/33_1.aspx
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“Foi introduzida no artigo 3.° a defini¢do de Banda de regula¢do secundaria consagrando o
principio de s6 aceitar para integrar a banda de regulacédo secundéria a poténcia que cada

grupo puder atingir em 5 minutos.

Esta medida é complementar & introducdo de um paragrafo novo no artigo 35.° do ROR em
vigor (nimero 4), com o objectivo de dotar o operador da rede de transporte dos poderes

necessarios para garantir uma banda de regulagdo secundaria com a qualidade adequada.

Os critérios para atribuicdo desta parcela de banda necesséria, a partir da capacidade

’

disponivel, serdo estabelecidos no Manual de Procedimentos da Gestdo Global do Sistema.’

553. Esta proposta de alteragdo regulamentar pretende limitar a representatividade da energia com
origem em centrais térmicas, reduzindo a capacidade de energia que estas podem oferecer no

mercado da banda secundaria.

554. O objectivo Ultimo da ERSE vai no sentido de aumentar a representatividade da tecnologia
hidrica na banda contratada de regulacdo secundaria — restringindo a participacdo a poténcia a
subir que os grupos geradores conseguem oferecer em 5 minutos —, o que implica que a banda
ndo pode ser fornecida somente por dois grupos de CCGT como actualmente acontece, mas tem
de ser repartida por mais grupos, o que aumenta a rapidez global de resposta e a qualidade de

Servico.

555. Refira-se, a titulo de exemplo ilustrativo, que Lares consegue oferecer [10-20] MW / min.,
sendo que, no contexto da alteracdo regulamentar que aqui se analisa, passaria a poder oferecer
apenas [0-10] *[10-20] MW de banda, i.e., [60-80] MW.

556. Note-se, por fim, que apesar da actual proposta perseguir o propésito de aumento da
representatividade da tecnologia hidrica na satisfacdo da procura de banda secundaria, nao
prevé, tal como actualmente desenhada, uma alteracdo ao factor preco como Unico elemento
diferenciacdo das ofertas pares preco/quantidade. Tal ndo obsta a que, no futuro, eventualmente
no contexto da presente consulta publica, se venham a equacionar outras formas de acautelar

uma maior representatividade da hidrica no contexto da banda secundaria.
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557. Uma alteracdo regulamentar desta natureza alteraria o cenario de estrutura de mercado
prospectiva supra descrito, para efeitos da analise da operacdo de concentracao.

558. De facto, actualmente, toda a concorréncia que enfrenta a EDP advém de centrais térmicas, com
excepcdo de Aguieira, que entretanto, em [CONFIDENCIAL — Segredo de Negocio], voltaré a
gestdo da EDP.

559. Ora, esta disposicdo regulamentar reduziria a dimenséo esperada associada a entrada de novos
concorrentes, ja que limitaria a poténcia que as futuras centrais de CCGT da Tejo Energia e da
GALP poderiam oferecer no mercado da banda secundéria: conjuntamente, e admitindo que
aquelas centrais teriam caracteristicas idénticas a central de Lares, ndo sera de esperar que

possam oferecer mais do que 300 MW de banda.

560. Acresce que, tal como se referiu supra, a participacdo das centrais térmicas pode estar sujeita a
restri¢des operacionais, nomeadamente do tipo take-or-pay, assim como o facto de, em periodos
de desempenho hidrolégico favordvel, poderem ter uma participacdo reduzida ao nivel do
mercado diario de producdo, o que é susceptivel de introduzir restricdes operacionais a sua

participacdo nos servicos de banda de regulacdo secundaria.

561. Adicionalmente, ndo se perspectivam novas entradas na tecnologia hidrica até ao momento
previsto para a entrada em funcionamento de Ribeiradio susceptiveis de reduzirem a

indispensabilidade da EDP para a satisfacdo da procura.

562. Em resultado, perspectiva-se que a EDP permanega como monopolista residual, na grande parte

dos periodos horarios.

563. Ademais, tal como supra referido, os incentivos da Greenvouga, enquanto agente maximizador
do lucro da central de Ribeiradio, (i.e. reflectindo os incentivos do seu accionista Martifer)
seriam no sentido de gerir aquela central numa estratégia de participacdo intensiva no mercado

dos servicos de banda de regulacdo secundaria, o que passaria por ofertas infra-marginais.

564. J4 a EDP, [CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio].
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565. Assim, caso se venha a verificar uma alteracdo regulamentar como aquela sujeita a consulta
publica pela ERSE, e tal como supra se afirmou para o cenario da actual regulamentacédo, com a
presente operacdo de concentracdo, eliminar-se-ia uma fonte de pressao concorrencial potencial,
sendo que, neste cenario em que os concorrentes ficam limitados na sua capacidade para exercer
pressdo concorrencial sobre o incumbente, as preocupac¢des jusconcorrenciais, no horizonte

temporal de 2014, poderiam agravar-se.

Conclusao

566. Em face do exposto, considera-se que a operacdo de concentracdo em andlise suscitaria
preocupacdes jusconcorrenciais, na medida em que seria passivel de reforcar a posicao
dominante da EDP, no mercado da banda de regulagdo secundaria em Portugal Continental, da

qual poderiam resultar entraves significativos a concorréncia efectiva, nesse mercado.

567. N&o obstante, em face dos compromissos apresentados pela EDP, considera-se que 0s mesmos
sdo adequados e suficientes para obviar as preocupagfes jusconcorrenciais que poderiam

resultar da presente operacao de concentracao.

6.3. Mercados da energia de reserva terciaria

568. Por simplicidade de exposicédo, e ndo obstante constituirem mercados relevantes autbnomos, sao
aqui desenvolvidas em simultaneo as avaliacBes jusconcorrenciais do mercado da regulacéo
terciéria a descer e do mercado de regulacdo terciéria a subir, uma vez que as mesmas nao séo
significativamente distintas. N&o deixardo, no entanto, de ser devidamente assinaladas
diferencas relevantes entre aqueles dois mercados para efeitos da respectiva avaliacdo

jusconcorrencial.
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569. Na prestacdo de servicos de reserva tercidria estdo, actualmente, presentes a EDP, a Tejo

Energia (central a carvdo do Pego), colocada em mercado pela REN Trading, a Iberdrola, com a

central de Aguieira, central essa que é propriedade da Notificante, mas cuja gestdo se encontra
cedida a Iberdrola at¢ [CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio], e a Turbogas (central da
Tapada do Outeiro), colocada em mercado pela REN Trading. No entanto, realce-se que a

central da Aguieira reintegrard o portefélio produtivo da EDP em [CONFIDENCIAL -

Segredo de Negdcio].

570. Nas tabelas seguintes apresenta-se a estrutura da oferta em termos da regulacao terciéria a subir

e a descer efectivamente contratada:

Tabela 25: Estrutura da oferta, em termos de energia efectivamente vendida, no mercado de

reserva terciaria a subir em Portugal Continental

2008 2009 2010
MW | % MW % MW %
. 700000-| [70- | [350000-| [4o-
EDP Hidro. [750000] 8[0]% [4000001 5[0]% [400000-450000] | [50-60]%
100000-| [10- |[100000-] [Lo-
EDP Term. [1500001 2[0]% [1500001 2[0]% [100000-150000] | [10-20]%
850000- | [80- | [450000-| [60-
Total EDP [900000] 9[01% [500000] 7[01% [500000-550000] | [70-80]%
Iberdrola 0 0% [51888(()’] [0-5]% | [10000-50000] | [0-5]%
Pego/Tejo Energia/Ren Trading {g%%%%] [5-10]% {g%%%%] 2%]9% [10000-50000] | [0-5]%
. , | s0000- | [50- |[z00000-| [10- o
Tapada do Outeiro/Turbogés/Ren Trading 100000] | 10]% | 150000] | 20]% [100000-150000] | [0-5]%
Total {%g%%%%i 100% {%%%%%%i 100% | [500000-1000000] | 100%

Fonte: Notificante, tratamento de dados AdC
*Reportam-se os valores referentes ao primeiro semestre de 2010.
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Tabela 26: Estrutura da oferta, em termos de energia efectivamente vendida, no mercado de reserva
terciaria a descer em Portugal Continental

2008 2009 2010*

MW % MW % MW %

[50-
60]%

[60-

EDP Hidro. [1000000- [1000000- 701%

1500000] 1500000]
-[500000- | [20- | -[350000- | [10-

-[500000-1000000] | [70-80]%

- - - 0,
EDP Term. 1000000] | 30]% | 400000] | 20]% [50000-100000] | [5-10]%
_ [70- _ [80-
Total EDP [1500000- 80]% [1500000- 90]% -[500000-1000000] | [80-90]%
2000000] 2000000]
-[10000-
0, -510, - o -510,
Iberdrola 0 0% 50000] [0-5]% | -[10000-50000] | [0-5]%
: : : -[50000- | 1o, | -[150000- | o oo | ) 0
Pego/Tejo Energia/Ren Trading 100000] [0-5]% 200000] [5-10]% [10000-50000] [0-5]%

-[400000- | [10- | -[150000-

Tapada do Outeiro/Turbogés/Ren Trading 450000] 20]% 200000]

[5-10]% | -[50000-100000] |[10-20]%

Total [2000000- | 100% |[2000000-| 100% |-[500000-1000000] | 100%
2500000] 2500000]

Fonte: Notificante, tratamento de dados AdC
*Reportam-se os valores referentes ao primeiro semestre de 2010.

571. Conforme é possivel constatar nas tabelas supra, todos os agentes que participam no mercado
diério da produgdo fornecem o servico de reserva de regulacdo terciéria, quer a subir, quer a
descer.

572. Ao contrério da reserva secundéria, estardo habilitados a participar na prestacdo deste servigo
complementar todos 0s agentes que recebam garantia de poténcia, sendo a participacdo de
Ribeiradio neste mercado relevante obrigatoria, e como tal, ndo se levantam questdes associadas
a uma eventual ndo entrada de Ribeiradio nestes mercados relevantes, no cenario pds

concentracao.

573. De facto, apdés o fecho dos mercados de energia e de reserva secundaria diarios, todas as

unidades de producdo disponiveis estdo obrigadas as necessidades de reserva tercidria, i.e., a
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574.

575.

576.

577.

578.

579.

apresentar ofertas de toda a sua reserva terciaria disponivel, tanto para subir, como para descer,
para cada um dos periodos horérios do dia seguinte. %

Tal como se referiu supra, em sede de delimitacdo dos mercados relevantes, no caso da
regulacdo tercidria a descer, participam no servico as unidades que venderam energia no
contexto do mercado diario da producdo, sendo a regulacdo a descer efectivamente contratada
constituida pelas unidades de preco competitivo (unidades carga base, tais como, por exemplo,
fios de agua).

No caso da regulacdo terciéria a subir, a oferta compreende todas as unidades ndo casadas.

Ora, como as centrais a fuel produzem energia a um preco superior ao das outras tecnologias e,
como tal, normalmente superior a unidade marginal de satisfagdo da procura, a oferta de

regulacdo terciéria a subir englobard as ofertas daquelas centrais.

Note-se ainda que, em periodos de desempenho hidroldgico favoravel, é mais provavel que
algumas das ofertas de ciclos combinados ndo sejam casadas no mercado diario da producéo e

que, como tal, passem a integrar a oferta de reserva de regulacéo terciaria a subir.

Na Tabela 25 supra pode verificar-se que a central de ciclo combinado da Tapada do Outeiro, da
Turbogés (gerida pela Ren Trading), tem uma representatividade substancial na regulagdo

terciaria a subir, representando quase [10-20]% do mercado.

Por outro lado, a representatividade da tecnologia hidrica na regulagdo tercidria a subir tem
menos expressdo do que a assumida por aquela tecnologia em termos da regulacao terciéria a
descer. De facto, ndo obstante em 2008 ter tido uma representatividade de cerca de [70-80]%,

em 2009 e em 2010 esta representatividade foi de [60-70]% da regulacéo terciaria a subir.

%Entre as 18:00 e as 21:00, os produtores deverdo colocar & disposicdo do Gestor de Sistema, a informagéo
relativa a reserva de regulacdo, correspondente as areas de balanco habilitadas para o fornecimento deste
servico, tanto para baixar como para subir, em forma de ofertas de reserva de regulacdo a subir e/ou a baixar.
Assim, todas as areas de balanco correspondentes a instalagcdes de producdo ou a instalagcbes de consumo de
bombagem disponiveis, estardo obrigadas a apresentar cada dia, dentro do processo de programacdo da
operacdo para o dia seguinte, uma oferta com toda a reserva de regulacdo disponivel, tanto a subir como a
descer, para cada um dos periodos de programacédo do dia seguinte.
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580. Adicionalmente, note-se que existe um risco de que a procura deste tipo de servico de ajuste seja
nula (em 2008 e 2009, em menos de 40% das horas houve regulacdo terciaria a subir; em 2010,
até inicio de Setembro, em cerca de 50% das horas houve regulacdo a subir). A elevada
volatilidade da procura gera incerteza quanto a efectiva contratacdo de energia para reserva
terciaria a subir, mesmo que 0s pre¢os pela reserva terciéria a subir sejam mais altos do que os
precos verificados no mercado diério. Esta incerteza é ponderada na estratégia dos agentes,
reduzindo os incentivos para a colocacao de ofertas nesse mercado relativamente a alternativa de
colocar ofertas no mercado diério e na banda secundaria, ja que é menos incerta a dimenséo da

procura nestes mercados.

581. Como tal, para uma central com a dimenséo de Ribeiradio, a estratégia 6ptima podera passar por
reduzir a incerteza em termos de contratagdo de energia, concentrando a producao nos mercados
diario e de regulacéo secundaria, esgotando a energia que ¢é capaz de produzir nesses mercados.
Nas horas em que participar em mercado da producdo, a capacidade de Ribeiradio para oferecer
excedentes no mercado de regulacdo terciaria sera desse modo diminuta (correspondera a
capacidade nominal que n&o foi vendida nesses dois mercados). Nas horas em que ndo participar
no mercado da producdo, a capacidade de Ribeiradio para oferecer regulacdo a subir sera a

correspondente a respectiva capacidade nominal.

582. Porém, uma vez que os incentivos de Ribeiradio serdo de concentrar a energia produzivel no
mercado da producdo e da banda secundaria, restara, desse modo, pouca energia para ser

vendida a pregos competitivos no servicgo de regulacao terciaria a subir.

583. Assim, apesar da participacdo em reserva terciaria a subir ser obrigatoria, ndo parece provavel
que um aproveitamento com as caracteristicas de Ribeiradio venha a ter uma participacéo

significativa na regulacdo terciaria a subir.

584. Como tal, ndo se espera, dado a grande volatilidade da procura, e a reduzida expressdo maxima
gue Ribeiradio poderia assumir em termos da satisfagdo da procura, que sejam significativas ou
expressivas as situagdes nas quais a participacdo de Ribeiradio nos mercados da regulacdo

terciaria a subir possa adquirir um relevo significativo em termos concorrenciais.
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585. Como tal, sera de esperar que a participacdo de Ribeiradio neste mercado relevante seja, em

principio, menos recorrente do que no mercado da regulagdo terciaria a descer.

586. Por outro lado, neste mercado, a quota da EDP corresponde a cerca de [70-80]%, sendo menos
expressiva do que a sua quota no mercado da banda secundaria, ja que, por exemplo, a central

de ciclo combinado da Tapada do Outeiro ndo participa neste Gltimo mercado.

587. Refira-se que, enquanto a procura de banda de regulagdo é relativamente estavel, a procura de
reserva é fortemente influenciada pelas condigdes, altamente variaveis, de exploracéo do sistema

e pelos erros de previsdo da compra de PRE renovavel, tal como se pode constatar no grafico

seguinte:

Gréfico 18: Procura de reserva terciaria (Periodo de Julho de 2008 a Junho de 2010)
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Fonte: REN, www.mercado.ren.pt. Tratamento AdC.
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588. Esta volatilidade da procura de energia de reserva tercidria dificulta estimativas da
representatividade que a Adquirida pode vir a assumir, em termos da procura, no horizonte

temporal a 2014.

589. No entanto, pode verificar-se que, tal como resulta das tabelas supra apresentadas, e assumindo
uma correspondéncia entre o nivel de producdo e o nivel de procura, a procura de regulacéo

terciaria a descer seja superior a procura de regulacdo terciaria a subir.

590. Por outro lado, a quota de mercado da EDP na regulacdo terciaria a descer é mais expressiva do

que a quota de mercado da EDP na regulagdo terciaria a subir.

591. Note-se que, particularmente em periodos de desempenho hidrolégico favoravel, a tecnologia
hidrica devera ter uma representatividade particularmente significativa na regulacéo terciaria a
descer, ja que, com grande probabilidade, a energia deste tipo foi contratada no mercado diario

de produgao.

592. No caso da reserva a descer, a procura média em mercado deduzida das importagfes ou
adicionada das exportacGes — identificada como vendas PT - corresponde a producdo nacional
efectivamente contratada que deve ser oferecida para descer.

Graéfico 19: Procura de reserva terciaria a descer (Julho de 2008 a Julho de 2010)
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Fonte: REN, www.mercado.ren.pt. Tratamento AdC.
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593. O peso de Ribeiradio, no pressuposto da sua utilizagcdo a maxima poténcia nominal em todas as
horas, de forma a reflectir o potencial maximo na reserva a descer, equivaleria a [0-5]% da
producdo nacional média diaria de regulagdo terciaria a descer.

594. Considerando os valores minimos diarios de produgdo nacional observados no periodo de Julho
de 2008 a Junho de 2010, Ribeiradio pode atingir pesos mais elevados, mas com frequéncias
muito reduzida e pouco relevo, atento o facto de se tratar de uma central de albufeira e com um

perfil de utilizagdo concentrado nas horas de maior procura.

595. Analisado o peso potencial de Ribeiradio do ponto de vista das horas de procura maxima
registados em cada dia no periodo de Julho de 2008 a Junho de 2010, a central de Ribeiradio
registara um peso maximo da ordem dos [0-5]%.

596. Na realidade, e uma vez que se considera que Ribeiradio tera incentivos a participar
frequentemente na banda secundaria, o proprio facto de participar na banda secundaria
condicionara a participacdo na regulagdo terciaria a descer. De facto, para se manter a oferecer o
servico de banda secundéria, Ribeiradio ndo podera baixar a produgdo abaixo do minimo técnico
([0-50]MW), adicionados de [0-50]MW (a banda oferecida a descer), ou seja, restrigdes activas
numa central da dimensédo de Ribeiradio. Assim, nas horas em que oferecer banda secundaria,

sera a escassa a possibilidade de oferecer capacidade para regulacdo terciaria a descer.

597. Em suma, ndo se identificam preocupacdes jusconcorrenciais susceptiveis de emergir em
resultado da presente operacdo de concentracdo nos mercados da regulacdo terciaria a subir e a

descer.

VIl - PARECER DA ERSE

598. Em 7 de Julho de 2010, a Autoridade da Concorréncia solicitou, ao abrigo do artigo 39.° da Lei
n.° 18/2003, de 11 de Junho, um pedido de Parecer & ERSE — Entidade Reguladora dos Servigos
Energéticos, o qual foi submetido em 10 de Agosto de 2010.
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599. A ERSE, no seu parecer, procede a uma caracterizacdo do mercado da produgdo de energia
eléctrica, analisa 0 mercado dos servicos de sistema, focando o impacto que a operagdo em
causa podera ter a este nivel; e conclui enunciando um conjunto de aspectos que, na perspectiva
desde regulador, deverdo ser ponderados na apreciacdo da operacdo de concentragdo em causa,
pela AdC.

600. Quanto a caracterizagdo do mercado da producdo de energia eléctrica, para além de varios
aspectos de natureza regulatéria, ja contemplados supra, a ERSE destaca duas alteracdes
registadas no sector, nos Gltimos anos: o aumento da capacidade instalada em produgdo em
regime especial, o que aumenta a “volatilidade de exploragdo da capacidade instalada nas
restantes fileiras de energia priméaria”; o crescente peso da energia derivada do gas natural
(CCGT), em relacéo as restantes fontes da energia produzida, em regime ordinario, ndo obstante
a evolugdo dos pregos relativos do carvdo e gas natural, em 2009, bem como um abrandamento
do consumo conjugado com o aumento da producdo renovavel, tenha determinado,

recentemente, uma menor utilizagdo da fileira do gas.

601. A ERSE sublinha ainda que, embora a EDP continue a deter a maior parte do parque
electroprodutor portugués, a sua quota, em termos de capacidade instalada, se tem vindo a
reduzir, sobretudo por forga da crescente relevancia do segmento de producdo em regime
especial, em que a sua posicdo é pouco significativa. Acresce que, a atribuigdo a Iberdrola da
gestdo de uma central hidrica, anteriormente gerida pela EDP, no seguimento dos compromissos
adoptados pela AdC, no ambito da Ccent. n° 6/2008 - EDP / Activos EDIA

(Pedrégdo*Alqueva), contribuiu para a reducdo da quota atribuida & EDP.

602. No que concerne ao grau de integragdo entre 0s mercados portugués e espanhol, ainda que esta
tenha recentemente registado uma evolugdo positiva, esta tendéncia pode “sofrer alteragdes no
futuro, designadamente em situacGes de regimes hidroldgicos secos ou caso 0 aumento da
capacidade da interligacéo venha a ter uma evolucdo mais lenta do que o planeado (3000 MW
em 2014)”.

603. Assumindo por pressupostos a referida tendéncia de integragdo dos mercados portugués e
espanhol e a previséo de crescimento da capacidade instalada em Portugal e Espanha, a ERSE
verifica que o peso da central de Ribeiradio na capacidade total instalada em Portugal e Espanha
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604.

605.

606.

607.

608.

609.

é pouco relevante (0,05%), prevendo-se que a quota da EDP, em 2014, ascenda, a nivel ibérico,
a 7,21%, em termos de capacidade instalada e ndo incluindo as centrais ndo abrangidas pelos
CMEC.

Todavia, a ERSE ndo exclui que o facto de a central de Ermida estar integrada no ambito da
PRE podera suscitar algumas preocupacgdes, ja que o volume da energia produzida sob este
regime tem um reflexo indirecto no preco do mercado diario de energia eléctrica, sendo que “0
caracter cumulativo da exploracdo de diversos aproveitamentos podera determinar a

possibilidade de actuagdes estratégicas por parte do agente incumbente”.

De facto, segundo a ERSE “0 aumento dos volumes de energia correspondentes a PRE”,
conjugado com “o conhecimento desses volumes no curto prazo”, nomeadamente por forca das
compras que lhe sdo dirigidas na qualidade de CUR, “confere ao agente incumbente uma mais

correcta nogdo das necessidades de servigos de sistema que a dos demais agentes em mercado”

No que se refere ao impacto da operacdo ao nivel da prestacdo de servigos de sistema, uma vez
que estes obedecem a uma légica de mercado de ambitos nacional, sendo geridos pela REN, por
referéncia ao activos de producdo de energia eléctrica existentes em Portugal Continental, a
operacdo em analise implicard, segundo a ERSE, uma diminuicdo do nimero de agentes a
operar nos mercados de prestacdo de servicos de sistema, em que passardo a actuar apenas o
Grupo EDP, a REN Trading e a lberdrola, esta Gltima enquanto mantiver a exploracao

transitoria do aproveitamento de Aguieira-Raiva.

Do conjunto de servicos de sistemas (servicos de regulacdo primaria, secundaria e terciaria), a

ERSE prevé que o impacto da operacdo serd mais significativo ao nivel da regulacdo secundaria.

Segundo a ERSE este mercado constitui-se, do lado da oferta, como um quase monopdlio,
ascendendo a quota da EDP a 90% da poténcia total de telerregulacdo, sendo a procura

integralmente determinada pelo Gestor de Sistema (a REN).

A ERSE salienta ainda alguns aspectos, que tém caracterizado o modo de funcionamento e

evolugdo do mercado de prestacao de servigos de regulagdo secundaria:
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610.

611.

612.

(i) Insuficiéncia de ofertas, até Junho de 2009, data em que entrou neste mercado a Iberdrola,
através da Central Hidroeléctrica da Aguieira;

(if) Reduzida participagdo das centrais hidroeléctricas, sobretudo das centrais hidricas com
CMEC da EDP, face ao seu peso relativo, em termos de reparticdo de poténcia instalada de
telerregulacdo, por contraste com a predomindncia da tecnologia de gas natural, na
contratacdo de banda de regulacdo secundéria, designadamente através da participacdo das
centrais termoeléctricas do Ribatejo e Lares

(iii) Aumento dos valores de banda de regulagdo secundéria, sobretudo desde o final de 2009.

A ERSE prevé ainda que, “admitindo um crescimento da ponta horaria anual de consumo igual
a média verificada nos Gltimos 10 anos, cerca de 2,6%, em 2014 o valor da ponta horéaria sera
ligeiramente superior a 10 400MW, resultando num valor para a banda de regulacéo a subir de
206 MW na hora de maior consumo (valor total de banda de 412 MW se o critério utilizado
para contratar banda a descer for igual ao critério utilizado para a contratagdo da banda a

subir), sendo que os valores médios actuais sdo da ordem dos 300MW/h.

Em concluséo, conclui a ERSE que:

(i) a operacdo de concentracao, pela sua dimensdo, terd impactes pouco significativos ao nivel
de concorréncia no mercado de producdo de energia eléctrica, assumindo que, em 2014, se
manterdo as actuais condicGes estruturais, entrara em exploracdo nova capacidade de producéo,

em Portugal, e aumentara a capacidades de interligacdo com Espanha;

(if)a operacdo podera suscitar preocupacdes, no mercado de servicos de sistema, que assume

natureza nacional.

A ERSE recomenda, assim, que a Autoridade da Concorréncia, na apreciagdo da operagdo em

causa, pondere 0s seguintes aspectos:
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(i) a necessidade da REN, enquanto Gestora do Sistema, se pronunciar sobre o interesse para o
Sistema Eléctrico Nacional da Central de Ribeiradio ser equipada de modo a poder prestar o
servico de regulacdo secundaria;

(if) a importancia da participagdo no mercado de servicos de sistema de uma central
hidroeléctrica que ndo estd submetida ao regime dos CMEC;

(iii) eventuais prejuizos para o Sistema Eléctrico Nacional, decorrentes da operacdo de
concentragéo.
(iv) A possibilidade de uma eventual decisdo de ndo oposicdo da Autoridade da

Concorréncia a operacdo de concentracgdo ser condicionada a adopgdo de medidas imediatas que
contribuam para melhorar a qualidade das ofertas e a pressdo competitiva no mercado de

servicos de sistema.

VIl - COMPROMISSOS

613. Nos termos do n.% 2 e 3 do artigo 35.° da Lei da Concorréncia, a Autoridade terd que analisar
eventuais compromissos que tenham sido propostos pela Notificante no sentido de avaliar se
estes sdo suficientes e adequados para assegurar que a operacao notificada nao é susceptivel de
criar ou reforgar uma posicdo dominante da qual possam resultar entraves significativos no(s)
mercado(s) considerado(s), avaliando se 0s mesmos permitem assegurar a manutencdo de uma

concorréncia efectiva no(s) mercado(s) em apreco.

614. Caso os compromissos propostos pela Notificante sejam considerados adequados para assegurar
a manutencdo de uma concorréncia efectiva, nos termos expostos, entdo a Autoridade devera
proferir uma decisdo de ndo oposicdo — prevista no n.° 1, alinea b), do artigo n.° 35 da Lei da
Concorréncia —, fazendo acompanhar esta sua decisdo com condicdes e obrigacGes destinadas a
garantir 0 cumprimento desses mesmos compromissos, nos termos do n. 3 do mesmo

normativo.

615. No &mbito da presente operacdo de concentracdo, a Notificante apresentou um conjunto de
compromissos & AdC, tendo a respectiva avaliacdo aferido da suficiéncia e adequacdo dos
mesmos relativamente a resolucéo das preocupacdes concorrenciais identificadas no mercado da
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banda de regulacdo secundaria em Portugal Continental, avaliacdo essa que serd, de seguida,
apresentada.

8.1.  Sintese dos Compromissos

616. A EDP Producdo assumiu perante a AdC dois tipos de Compromissos, acompanhados das
respectivas obrigacGes para garantia do seu cumprimento, condicionando a exigibilidade desses
Compromissos a verificacdo de pressupostos relativos a (in)dispensabilidade da EDP, para a

satisfacdo da procura de banda de regulagéo secundéria.

617. De acordo com o primeiro Compromisso, a EDP Producdo compromete-se a dotar a central

hidroeléctrica de Ribeiradio de um equipamento de telerregulag&o.

618. Nos termos do segundo compromisso assumido, a EDP Producdo compromete-se a efectuar,
[CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio], ofertas de servigos de regulagdo secundaria,
[CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio].

619. Por ultimo, a EDP Producdo obriga-se, ainda, a enviar, anualmente, & AdC, um conjunto de
informacdo sobre a operagdo da central de Ribeiradio [CONFIDENCIAL- Segredo de

Negdcio].

620. Os Compromissos acima referidos apenas serdo aplicaveis e exigiveis, se resultar da avaliagdo a
realizar para o efeito pela AdC que, em data proxima da entrada em exploracdo da central
hidroeléctrica de Ribeiradio, o Grupo EDP ¢ indispensavel para a satisfacdo da procura de

servicos de regulacdo secundaria do sistema eléctrico nacional.

621. A (in)dispensabilidade do Grupo EDP na actividade de banda de regulagdo secundéria sera
medida, para efeitos da avaliacdo a efectuar no ambito da aplicacdo destes Compromissos, de
acordo com o Residual Supplier Index (“RSI”), por referéncia as horas de ponta e cheia
[CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio].

622. Para este efeito, este indice sera calculado com base na diferenca entre a capacidade instalada
total do sistema eléctrico nacional para prestar servigos de regulacdo secundaria, correspondente
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a centrais que tenham tido energia contratada [CONFIDENCIAL- Segredo de Negdcio], e essa
mesma capacidade representada por centrais do Grupo EDP. O diferencial apurado sera dividido
pela procura do servico de banda de regulacéo verificada em cada uma dessas horas.

623. Para efeitos da avaliacdo em causa, se o indice obtido em conformidade com esta metodologia
[CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio], os Compromissos ndo serdo aplicaveis nem
exigiveis pela AdC & EDP Produgdo ou a qualquer outra sociedade do Grupo EDP. Caso
contrario, i.e., [CONFIDENCIAL - Segredo de Negocio], os Compromissos serdo de

cumprimento obrigatdrio.

624. Os Compromissos produzirdo efeitos, desde a data em que o equipamento de telerregulagdo da
central de Ribeiradio for devidamente instalado, activado e conectado, vigorando por um
periodo de [CONFIDENCIAL - Segredo de Negocio], sem prejuizo da possibilidade de

revisoes ordinarias e extraordinarias.

8.2.  Justificacdo dos Compromissos

625. De uma forma geral, considera-se que os Compromissos se afiguram suficientes, adequados e
proporcionais a eliminacdo das preocupacdes jusconcorrenciais identificadas ao nivel do

impacto da operagdo de concentragdo em analise, na actividade de banda de regulacao.

626. Na verdade, com os Compromissos oferecidos, garante-se a instalagdo e activagdo do
equipamento de telerregulacdo na central hidroeléctrica de Ribeiradio e que as ofertas de
servicos de regulacdo secundéria efectuadas, numa percentagem importante das horas por essa
central, serdo contratadas, visando uma aproximacdo ao que Se esperaria que viesse a ser 0
comportamento da Adquirida Greenvouga, no contexto da estrutura de controlo conjunto da
Martifer e da EDP sobre a Greenvouga, anulando-se a reducdo de pressdo concorrencial

decorrente da saida daquele accionista.

627. Assim, os Compromissos em causa procuram replicar o comportamento de um agente
competitivo price taker, aplicando-se apenas na central de Ribeiradio.
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628. O periodo de vigéncia dos compromissos revela-se suficiente e adequado, face a expectavel
entrada de capacidade adicional por parte de centrais ndo pertencentes ao Grupo EDP, antes do

seu término.

629. Analisando, com mais detalhe, os pressupostos de exigibilidade do conjunto de Compromissos e

cada um do Compromissos impostos, verifica-se que:

8.2.1. A indispensabilidade do Grupo EDP

630. Através do conceito de indispensabilidade, avaliar-se-4, no momento da entrada em
funcionamento da central hidroeléctrica de Ribeiradio, se o Grupo EDP continuard a ser
essencial para satisfazer a procura (total ou parcial) de servicos de regulagdo secundéria®,
atendendo a que é sobretudo nesse cenario que se colocam as preocupagfes jus-concorrenciais

analisadas em sede de avaliagdo jus-concorrencial.
Limiar do RSI
631. Considera-se que o RSI configura um indicador adequado de indispensabilidade, para efeitos da

aplicacdo dos Compromissos, em linha com a prética decisoria anterior da AdC*, da Comisséo

Europeia®™ e de outras autoridades nacionais de concorréncia®™, e também com a literatura

%A nocdo de indispensabilidade ja foi utilizada em decisdes anteriores da AdC, referentes ao sector
eléctrico, como indicador de poder de mercado: Ccent. 02/2008 EDP / Pebble Hydro * H. Janeiro de
Baixo, de 25 de Junho de 2008 e Ccent. 06/2008 EDP / Activos EDIA (Alqueva * Pedrogao), de 25 de Junho de
2008.

% Cfr. as decisdes indicadas na nota anterior.

% Cfr. o Relatério sobre o Inquérito ao Sector Energético, Janeiro de 2007, disponivel em

http://ec.europa.eu/competition/sectors/energy/inquiry/index.html.

% Cfr., por exemplo, o Informe do Tribunal de Defensa de la Competencia no processo C94/05 Gas Natural /

Endesa, de 05.01.2006, disponivel em

http://www.cncompetencia.es/Inicio/Expedientes/tabid/116/Default.aspx?numero=C94/05&ambito=Concentracio

nes.
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econOmica existente sobre o assunto e especificamente adaptada as caracteristicas do sector

eléctrico”’.

632. Para efeitos de calculo do RSI, no ambito especifico dos Compromissos em andlise, entende-se
que é adequado ter por base a capacidade efectiva disponivel para prestar servi¢os de regulagdo
secundaria, atendendo a que apenas 0s concorrentes com capacidade efectiva para oferecer
servicos de regulacéo secundéria dispdem da possibilidade de captar os lucros dessa actividade

e, dessa forma, funcionam como um elemento disciplinador do mercado.

633. De facto, no sentido de apenas contabilizar os concorrentes, em determinada hora, susceptiveis
de exercer a referida pressdo concorrencial efectiva, considera-se que s6 se devera considerar,
para efeitos de calculo do RSI, a capacidade disponivel, ou seja, as centrais efectivamente
disponiveis, em cada hora, para oferecer esses servi¢os de regulacdo secundaria, e ndo toda a

capacidade instalada.

634. Para determinar quais as centrais efectivamente disponiveis, afigura-se adequado ter por
referéncia as centrais que tiveram energia contratada [CONFIDENCIAL- Segredo de
Negdcio].

635. Acresce que, uma vez que a estratégia de exploracdo das centrais hidroeléctricas consiste em
maximizar receitas, seria antecipavel que a Greenvouga colocasse a energia disponivel nas horas
com pre¢o de mercado mais elevado, que sdo tipicamente as horas de ponta e cheia, pelo que as
preocupacgdes jusconcorrenciais com a operacdo de concentracdo assumem especial relevancia

naquelas horas.

636. Assim, considera-se justificado que o célculo do RSI, para efeitos dos Compromissos em

andlise, se faga por referéncia a oferta de banda de regulacdo secundaria nessas horas.

% Cfr. o estudo preparado pela London Economics para a Direccdo-Geral de Concorréncia da Comissdo
Europeia, em Fevereiro de 2007, “Structure and Performance of Six European Wholesale Electricity Markets in
2003, 2004 and 2005”, disponivel em http://ec.europa.eu/competition/sectors/energy/inquiry/index.html.
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637.

638.

639.

8.2.2

640.

641.

642.

643.

Neste contexto, as horas de ponta e cheia sdo definidas por recurso ao disposto no n.° 7 do
Anexo Il do Decreto-Lei n.° 189/88, de 27 de Maio, na redac¢éo introduzida pelo Decreto-lei n.°
225/2007, de 31 de Maio, em que se estabelecem os periodos horarios de producdo de energia

eléctrica no caso das centrais renovaveis.

Limiar do RSI

O limiar proposto para computar 0 RSI € o racio [CONFIDENCIAL — Segredo de Negécio].

Entende-se que este limiar sera adequado, uma vez que apenas decorrerd do mesmo gue 0S
Compromissos ndo sdo exigiveis, se a pressdo concorrencial dos terceiros concorrentes for
suficiente [CONFIDENCIAL - Segredo de Neg6cio].

Inicio de producéo de efeitos dos Compromissos

Atendendo a que o empreendimento hidroeléctrico de Ribeiradio-Ermida ainda ndo se encontra
em funcionamento, compreende-se que o inicio da vigéncia dos Compromissos seja diferido
para uma data préxima da entrada em servigo da central hidroeléctrica de Ribeiradio, pelo que, o
facto de os Compromissos ndo serem de execucdo imediata ap6s a adopcao da Decisdo decorre,
muito simplesmente, da necessidade de avaliar o impacto da Operagdo e a correspondente

necessidade dos Compromissos na data em que a Operagao produzira os seus efeitos.

Assim, afigura-se adequado que o evento que desencadeia a producdo de efeitos dos
Compromissos seja a instalacdo, activagdo e conexdo do equipamento de telerregulagéo,
[CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio].

A articulagéo entre estes dois eventos justifica-se na medida em que, [CONFIDENCIAL —

Segredo de Negocio].

Na medida em que a EDP Produgdo deverd dirigir & AdC cerca de [CONFIDENCIAL-

Segredo de Negdcio]antes do momento previsto para a entrada em operagdo da central, uma
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comunicacdo com vista a avaliar da exigibilidade dos Compromissos, [CONFIDENCIAL -
Segredo de Negdécio].

8.2.3. Condicoes de oferta de servicos de regulacao secundéaria
644. Como acima descrito, a EDP Producdo compromete-se a efectuar, [CONFIDENCIAL -
Segredo de Negdcio], ofertas de regulagdo secundaria, [CONFIDENCIAL - Segredo de

Negdcio].

Percentagem de horas

645. Considera-se que a percentagem de horas e o periodo horario em que a EDP Producéo tera de
efectuar as ofertas exigidas, para cumprimento deste compromisso, abrange a grande maioria do
tempo de operacdo da central, gerida de forma independente da EDP [CONFIDENCIAL -
Segredo de Negocio].

646. Com efeito, a central terd& que efectuar ofertas de regulacdo, nos termos descritos,
[CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio].

647. Desta forma, afigura-se que se encontra garantido o impacto estrutural deste Compromisso na
actividade de banda de regulacdo secundéaria e que esse impacto se [CONFIDENCIAL -
Segredo de Negoécio].

[CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio].

648.  Entende-se que [CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio].

649. Atendendo a que o [CONFIDENCIAL - Segredo de Negocio], entende-se que o

Compromisso em causa € suficiente e proporcional, replicando o comportamento de um agente

competitivo price taker na central de Ribeiradio.
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650.  Poder-se-ia argumentar que [CONFIDENCIAL — Segredo de Negdcio].

Duragéo dos Compromissos

651. Como acima referido, prevé-se que os Compromissos deverdo perdurar por [CONFIDENCIAL
— Segredo de Negdcio], a contar da entrada em funcionamento da central de Ribeiradio, o que,
face ao calendarizacdo prevista, devera permitir a entrada de novas centrais concorrentes, com

importantes capacidades de regulacdo, [CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio].

652. Ndo obstante, foi instituido um mecanismo de reavaliacdo [CONFIDENCIAL - Segredo de
Negocio] da manutencdo desses mesmos Compromissos, que poderé ser accionado pela EDP
Producdo [CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio] com base nos mesmos critérios de
indispensabilidade, que servem de base ao respectivo desencadeamento inicial, o que — face as
incertezas decorrentes do hiato temporal que dista entra a aprovacdo dos Compromissos e o da
sua aplicacdo —, garante a proporcionalidade dos Compromissos, que s sera exigivel enquanto

persistirem as preocupac6es jusconcorrenciais que se pretendem eliminar.

653. Considera-se também, pelos mesmos motivos, que é razoavel e proporcional acautelar a
possibilidade de ocorrerem situagBes excepcionais que possam tornar impossivel ou
excessivamente onerosa a execu¢do do Compromisso de oferta de servicos de regulacdo

secundaria, nos termos referidos acima.

654. Assim, se o impedimento resultar de causas técnicas ou de seguranca, a EDP Producdo devera,
caso antecipe esse impedimento, comunica-lo de imediato @ AdC, que avaliara se as raz0es
invocadas justificam a suspensdo do Compromisso durante o periodo pelo qual dure a

impossibilidade técnica ou de seguranga em causa.

655. Adicionalmente, caso a EDP Producdo perspective que, para cumprir o Compromisso de oferta

de servicos de regulacao secundaria, [CONFIDENCIAL - Segredo de Negdcio].
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656. Por fim, se ocorrer uma alteracdo substancial [CONFIDENCIAL - Segredo de Negocio] a
AdC, que apreciarg, uma revisdo [CONFIDENCIAL - Segredo de Negocio] desde que tal
revisdo ndo implique para a EDP Producgdo condi¢Ges mais desfavoraveis do que as resultantes

das regras e critérios inicialmente previstos.

8.3. Concluséo

657. Em suma, o conjunto de condi¢Ges e obrigacbes assumidas Notificante, no &mbito do
compromisso oferecido, permitird que a central de Ribeiradio participe no mercado da prestacéo
de servigos de banda de regulacdo secundaria de modo a aproximar-se do que se anteciparia que

fosse o comportamento de um agente competitivo price taker na central de Ribeiradio.

658. Em face do exposto, considera-se que os Compromissos oferecidos se afiguram suficientes,

adequados e proporcionais a resolugédo das preocupagdes concorrenciais identificadas

IX — AUDIENCIA DE INTERESSADOS

659. No ambito do procedimento, e atento o sentido da Decisdo, promoveu-se a Audiéncia de
Interessados nos termos do n.° 1 do artigo 38.° da Lei da Concorréncia, tendo sido comunicado,
a Notificante, o Projecto de Decisdo da AdC em 25 de Novembro de 2010, tendo a mesma

apresentado as suas Observagoes a 9 de Dezembro.

660. Elabora-se, infra, um resumo das observacfes submetidas pela Notificante, procedendo-se a

descricdo e analise das mesmas.

661. Nas suas observacbes, a EDP manifesta a sua convicgdo, j& expressa nos documentos
apresentados ao longo do procedimento, de que a operacdo ndo se encontrara sujeita a obrigacao
de notificacdo prévia e de que, em todo o caso, esta ndo sera susceptivel de criar ou reforcar uma
posicdo dominante nos mercados relevantes em causa de que resultem entraves significativos a

concorréncia efectiva nesses mercados.
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662. Mais afirma, a EDP, que, ndo obstante esta posicdo, assume integralmente 0s compromissos que
apresentou a AdC no dia 18 de Novembro, e que ja se encontravam expostos e analisados no
Projecto de Decisdo da AdC.

663. Adicionalmente, a EDP apresenta um conjunto de observac¢des ao Projecto, destacando partes do
Projecto de Deciséo nos quais entende néo ter sido dado o devido tratamento e/ou interpretacéo
a algumas das suas posicoes e afirmacdes, e expressando, ainda, 0 que considera constituirem
inconsisténcias no Projecto de Decisdo quanto a alguns aspectos substantivos e processuais do

procedimento.

A. Tratamento de PosicOes e Afirmacoes da Notificante

664. No que se refere ao primeiro destes aspectos, i.e., a0 “tratamento de posi¢des e afirmacdes da
notificante”, estes incidem sobre, essencialmente, quatro matérias, designadamente: i)
notificabilidade da operac@o de concentracdo; ii) perspectiva de oferta de servi¢os de sistema
pela central de Ribeiradio; iii) imputacdo ao Grupo EDP de alegados beneficios competitivos

decorrentes dos CMEC; e iv) alcance dos compromissos.

i) Notificabilidade da operagéo de concentracao

665. Considera a Notificante que, no texto do Projecto de Decisdo, a AdC terd omitido alguns
aspectos relevantes da posi¢do da EDP quanto ao ndo preenchimento, pela presente operacéo de
concentracao, do critério de notificabilidade relativo a quota de mercado, considerando que nao
se encontraria devidamente reflectido o seu entendimento de que a quota da EDP ndo
ultrapassara, em nenhum dos mercados por esta considerados relevantes, os 30%, nem

devidamente justificado o entendimento distinto da AdC quanto a esta matéria.

666. A posicdo da Notificante a este respeito, a par do que considera ser a auséncia de fundamento
legal para a mesma, tem por base o seu entendimento de que, por um lado, 0 mercado
geografico da PRO (que segmenta da PRE) apresenta ja hoje uma dimensao ibérica e de, nesse

enquadramento geografico, a EDP deter uma quota inferior a 30% e, por outro lado, 0s
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mercados relativos aos servigos de ajuste de sistema ndo constituem mercados relevantes, para

efeitos da concentragdo em causa, mas antes relacionados.

667. Em primeiro lugar, e relativamente ao entendimento da Notificante, segundo o qual a quota da
EDP ndo ultrapassaria 0s 30% em nenhum dos mercados relevantes por esta definidos, importa
referir que, independentemente da posi¢cdo que se assuma, quanto a dimensdo geografica do
mercado da producdo de electricidade em regime ordinario, as quotas a ter em consideracao,
para efeito da avaliagdo do preenchimento da condigdo de notificagdo prévia relativa & quota de
mercado, serdo sempre, de acordo com o disposto na alinea a) do n.° 1 do artigo 9.° da Lei da
Concorréncia, as das empresas participantes no(s) mercado(s) em causa, ao nivel do territério

nacional ou numa parte substancial deste, quando a sua dimensao for infra-nacional.

668. De facto, nos termos da alinea a) do n.° 1 do artigo 9.° da Lei da Concorréncia, a condigdo de
notificacdo prévia relativa & quota de mercado encontrar-se-4 preenchida, quando “[E]m
consequéncia da sua realizacé@o se crie ou se reforce uma quota superior a 30% no mercado

nacional de determinado bem ou servico, ou numa parte substancial deste” (sublinhado nosso).

669. Acresce que, como alias detalhadamente fundamentado na Deciséo, as quotas das empresas
participantes, nos mercados relativos aos servigos de ajustes de sistema, sdo relevantes para
efeitos da notificabilidade, ja que se consideram, para efeitos da delimitacdo dos mercados
relevantes, as actividades que se esperaria que a Adquirida viesse a desenvolver®, aspecto que
se discutira em maior pormenor infra. A este respeito, note-se a irrefutabilidade da participacédo
em pelo menos alguns daquele tipo de servicos, atendendo ao caracter obrigatério da

participacdo nos mercados da prestagdo de servicos de regulacdo primaria e terciaria.

670. Refira-se, porém, que a conclusdo quanto a notificabilidade da operacdo de concentragcdo nédo

resulta exclusivamente da posicdo da EDP e da Adquirida, nestes mercados.

% A este proposito, da analise efectuada nos pontos 475 a 512 resultaram evidentes os incentivos econémicos de
um agente que ndo detém mais grupos geradores, para participar na banda de regulacdo secundaria.
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671. Em resultado, considera-se que o Projecto de Decisdo, atendendo as disposi¢des legais
invocadas, expressa ja as razes que levaram a considerar que a quota da EDP ultrapassaria 0s
30% em todos os mercados relevantes identificados pela AdC, ndo se justificando qualquer
alterag&o ao texto do Projecto de Decisdo.

ii) Perspectiva de oferta de servicos de sistema pela central de Ribeiradio

672. Em segundo lugar, alega a Notificante que a AdC ndo teve em devida consideracdo a sua
posicdo quanto & perspectiva de oferta de servicos de banda de regulacdo pela central de
Ribeiradio, quando considera ter ocorrido [CONFIDENCIAL- Segredo de Negdcio].

673. A Notificante ndo concorda com a leitura da AdC quanto a circunstancia [CONFIDENCIAL-
Segredo de Negoécio].

674. Antes de mais, este aspecto foi ponderado apenas como um indicio no contexto de toda a analise
de incentivos desenvolvida pela AdC, que confirma o que se anteciparia ser a eventual deciséo
da Greenvouga, tendo em conta que uma decisdo de ndo participar neste mercado seria lesiva do
lucro da sociedade Greenvouga, contraria a gestdo eficiente da central de Ribeiradio e, portanto,

contréria aos interesses do seu accionista, com controlo conjunto, a Martifer.

675. Saliente-se, a este propdsito que, em nenhum ponto do Projecto de Decisdo, a AdC afirmou que
a EDP [CONFIDENCIAL- Segredo de Negdcio].

676. Acresce que dificilmente se compreende que a EDP desvalorize [CONFIDENCIAL- Segredo
de Negdcio].

677. De facto, a referéncia a instalagdo do equipamento de regulacdo consta do [CONFIDENCIAL
— Segredo de Negocio], como mencionado pela AdC no Projecto de Decisdo (vide ponto 477),
em particular no capitulo 1, pagina 15, para o qual remete o capitulo 4, na pagina 98, onde se Ié :

“O capitulo 1 contem uma descri¢cdo dos tipos de conducdo do Escaldo de Ribeiradio. De
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678.

679.

680.

realcar que [CONFIDENCIAL - Segredo de Negocio] ”. Ora, [CONFIDENCIAL — Segredo
de Negdcio].

iii) Imputacéo ao Grupo EDP de alegados beneficios competitivos decorrentes dos CMEC

A Notificante manifesta a sua discordancia quanto aos termos em que a AdC se refere ao

mecanismo CMEC e, em concreto, as suas implicagdes para o0 Grupo EDP.

Em concreto, a Notificante alega ser pouco rigoroso do ponto de vista técnico e juridico
considerar que os CMEC configuram um auxilio de Estado, que beneficia o Grupo EDP,
conferindo-lhe uma vantagem competitiva sobre os demais concorrentes. Mais afirma que o
mecanismo em causa foi notificado pelo Estado Portugués a Comissdo Europeia, tendo sido
aprovado por esta, que o considerou compativel com as regras do Direito Europeu em matéria

de auxilios de Estado.

A este respeito, remete-se para a referida Decisdo da Comissdo Europeia®, em que a Comisséo
Europeia concluiu que os CMEC configuram auxilios estatais, na acepg¢do do entdo n.° 1 do
artigo 87° do Tratado CE, actual artigo 107.° do Tratado sobre o Funcionamento da Unido
Europeia (TFUE). Nessa Decisdo, a Comissdo Europeia primeiramente afirma que os “CAE
eximem os produtores vinculados de todos os riscos associados aos investimentos cobertos
pelos contratos, (...) [constituindo] uma clara vantagem para os produtores que celebraram os
CAE”, concluindo posteriormente que a cessacdo dos CAE e a concessdo de compensagdes a
esse titulo “conmstitui apenas um modo de alterar a forma como era concedida a vantagem
anterior e ndo um modo de compensar uma desvantagem. De facto, apds a cessacao dos CAE,
aqueles produtores receberdo uma compensacao que lhes permitira, ndo obstante a abertura do
mercado, manter o seu volume de vendas [...] ainda que os centros produtores em questao se
venham a revelar ser intrinsecamente menos eficientes que outros centros produtores que

possam ser construidos no futuro por novos concorrentes potenciais”.

% http://ec.europa.eu/community_law/state_aids/comp-2004/n161-04.pdf.
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681. Assim, ndo obstante a Comissdo Europeia ter considerado que a medida em causa é compativel
com a derrogacdo prevista na alinea c), do n.° 3, do artigo 87° do Tratado CE, actual artigo 107.°
TFUE, ndo deixou também de concluir que “a medida em causa inclui auxilios estatais, na
acepcdo do n.° 1 do artigo 87° do Tratado CE”, o que sempre pressupde que a mesma confere

uma vantagem competitiva concedida ao beneficiario da medida.

682. Em todo o caso, as referéncias expressas no Projecto de Decisdo da AdC visam contextualizar o
funcionamento do mercado, em particular, na medida em que os CMEC possam ter implicagdes

face a concorrentes que deles ndo beneficiem.

iv) Alcance dos compromissos

683. A Notificante afirma que sempre manifestou as suas reservas quanto a notificabilidade da
operagdo e 0 respectivo impacto jusconcorrencial, e que, nessa perspectiva, apresentou
compromissos @ AdC com o propdsito de permitir a adop¢do de uma decisdo final o mais
brevemente possivel, ndo concordando, assim, com a afirmacdo da AdC no Projecto de Decisao
de que a apresentacdo de compromissos teve por objectivo a “resolucdo dos problemas de

natureza concorrencial identificados” pela AdC.

684. Ora, do paragrafo citado pela Notificante ndo se pode inferir que os problemas concorrenciais

em causa tenham sido identificados/reconhecidos pela Notificante.

685. Cabendo a AdC efectuar a avaliacdo jusconcorrencial da operacdo de concentracdo em causa, 0S
compromissos apresentados s6 conduzirdo a adopcdo de uma Decisdo de N&do Oposicdo se

tendentes a resolucéo dos problemas identificados pela AdC.

686. Em todo o caso, e atendendo a que o sentido do que é expresso pela AdC ndo se altera, o trecho

citado foi retirado do pardgrafo em causa.
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687.

688.

689.

690.

691.

B. Das Alegadas Inconsisténcias de Anélise

No que diz respeito ao que a Notificante qualifica como inconsisténcias na Decisdo, estas
reportam i) & analise do preenchimento do critério relativo a quota de mercado, em situacdes de
passagem de controlo conjunto para controlo exclusivo, ii) a anélise da operagdo por
referéncia ao horizonte de entrada em servi¢co do aproveitamento de Ribeiradio, iii) & analise
da definicdo dos mercados relevantes e iv) a analise da alegada alteragdo de incentivos da

Greenvouga.

i) Analise do preenchimento do critério relativo & quota de mercado, em situagdes de
passagem de controlo conjunto para controlo exclusivo

Quanto ao primeiro aspecto, a Notificante considera ser inconsistente a imputacdo, para efeitos
da avaliacdo jusconconcorrencial, da totalidade da quota de mercado de uma empresa comum a
cada uma das empresas mée e a afirmagéo de que tal ndo preclude a concluséo de que, no caso

da operacao em andlise, a EDP reforcara a sua quota de mercado.

No entanto, da leitura da posi¢do da AdC a este respeito, expressa no Projecto de Deciséo,

facilmente se depreende néo existir qualquer inconsisténcia a este respeito.

Em primeiro lugar, ja se encontrava devidamente contextualizada, no texto do Projecto de
Decisdo, em particular no paragrafo 36, o racional subjacente a metodologia de imputacdo da
totalidade da quota de mercado de uma empresa controlada conjuntamente a cada uma das

empresas que a controlam.

De facto, esta metodologia ndo invalida, nem retira importancia a necessidade da AdC analisar a
passagem de controlo conjunto para controlo exclusivo, no contexto do controlo de
concentracdes — no &mbito do qual a AdC supervisiona alteragdes estruturais no mercado —, ja

que esta poderd potencialmente consubstanciar uma alteracdo estrutural, caso dela resulte a
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eliminacdo de incentivos relevantes que condicionem a actuacdo da empresa que era
anteriormente controlada conjuntamente e passa a ser detida, em exclusivo, por apenas uma

delas.

692. E claro e inequivoco que, de uma passagem de controlo conjunto a exclusivo, se podem alterar
de forma substancial os incentivos que presidem ao processo de decisdo da empresa que era
anteriormente controlada conjuntamente com reflexo na sua estratégia e no seu eventual poder

de mercado.

693. Esta alteragdo de estratégia e de poder de mercado materializa-se, por exemplo, numa plena
capacidade da empresa que adquire o controlo exclusivo para determinar, de forma unilateral, a
estratégia de preco da empresa de que anteriormente detinha apenas o controlo conjunto,

alinhando-a, por exemplo, com a estratégia de outras empresas que detenha no mesmo mercado.

694. Este exemplo ndo pretende, no entanto, ser exaustivo ou excluir outras formas relevantes de
reforco de poder de mercado. De facto, uma posi¢cdo dominante é definida como sendo a
capacidade para uma empresa agir de forma independente dos seus concorrentes e dos
consumidores. Ora, com uma passagem de controlo conjunto a controlo exclusivo, pode
reforcar-se o poder de mercado da empresa, ao se reforcar a sua capacidade para agir de forma
independente no mercado, i.e., ao reduzirem-se os condicionamentos eventualmente impostos

pela empresa que aliena a sua participacdo na empresa comum.

695. O racional subjacente a esta abordagem justifica que a Autoridade ja tenha considerado varias
operacdes de passagem de controlo conjunto para exclusivo como sendo notificaveis por se

encontrar preenchido o critério da quota de mercado (vide nota de rodapé 6).

i)  Andlise da operacdo por referéncia ao horizonte de entrada em servigo do
aproveitamento de Ribeiradio

696. A Notificante classifica como inconsistente o facto de a AdC considerar, por um lado, que a
perspectiva de entrada de novos operadores e de nova capacidade em 2014 pode ser aferida com
seguran¢a a partir de documentos estratégicos, e por outro lado, sustentar que “em relacdo a
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capacidade licenciada ou aos reforcos de interligacéo, ndo existe uma certeza absoluta quanto

ao momento em concreto em que estardo disponiveis”.

697. Esta abordagem da AdC néo padece de qualquer contradicéo.

698. De facto, quando se considera a capacidade licenciada, tem-se uma perspectiva da estrutura de
mercado no pressuposto de que todas essas entradas efectivamente se concretizem, ainda que,

como referido nos pontos 350 e 351, tal possa ndo se verificar.

699. Por outro lado, dadas as caracteristicas da actividade de producéo de energia eléctrica, & pouco
provavel que a capacidade de producdo venha a superar a prevista, com base nos processos de

licenciamento ou das metas previstas para alguns segmentos produtivos.

700. No contexto da presente Decisdo, a analise do licenciamento tem por objectivo aferir se,

consideradas todas as entradas previstas, a estrutura da oferta evoluira para um cenario em que a

pressdo concorrencial exercida pelos concorrentes, incluindo os novos entrantes, é susceptivel
de colocar em causa a posi¢do dominante da Notificante. Veja-se que esta é, em consequéncia, a
perspectiva mais “optimista” na perspectiva da concorréncia, em termos da evolugdo possivel da

estrutura de mercado, 0 que ndo implica que a AdC a tome como certa.

701. Neste sentido, ndo pode a AdC, na sua avaliagdo jusconcorrencial, sustentar as suas conclusfes
na assumpcdo de que determinado concorrente ou aproveitamento eléctrico ira entrar em
funcionamento, particularmente se essa entrada ndo se afigura absolutamente inequivoca ou

eminente.

702. A Notificante aponta ainda como alegada inconsisténcia a constatacdo, pela AdC, de que o
periodo que decorre entre a Operacao e a entrada em funcionamento do aproveitamento “ndo se
afigura demasiado longo”, quando a AdC considera que “0 licenciamento e a capacidade de

cada projecto electroprodutor é programada a longo prazo, constando de varios documentos
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estratégicos, que permitem antecipar, com seguranca, quais 0s operadores licenciados em
2014,

703. N&o se compreende em que medida estas afirmagdes possam ser contraditérias. Na verdade, é
precisamente por estar em causa um sector em que a entrada e capacidade de novos operadores é
prevista em documentos de planeamento a longo prazo, que, entre outros factores, o periodo que
dista entre a presente analise e a entrada em funcionamento do aproveitamento “ndo se afigura
demasiado longo”, dispondo a AdC de elementos que lhe permitem efectuar uma avaliagdo
jusconcorrencial da operagdo, com razodvel grau de seguranga, independentemente de o

aproveitamento hidroeléctrico em causa s6 entrar em funcionamento em 2014,

iii)  Andlise da definicdo dos mercados relevantes

704. No que se refere & analise desenvolvida pela AdC, no que se refere & definigdo dos mercados
relevantes, para além de reiterar a sua discordancia com a posi¢cdo adoptada pela AdC, a
Notificante considera ser incoerente ndo se fazer mengéo a posi¢do da ERSE quanto a dimenséo
geografica da PRO, segundo a qual se podera “considerar a existéncia tendencial de um
mercado integrado de dmbito ibérico na produgdo de energia eléctrica”, quando a AdC recorre
a estimativas facultadas pela ERSE “por referéncia ao Mibel”, para estimar a quota do Grupo

EDP, em termos de capacidade de produgédo, em 2014,

705. Em primeiro lugar, a AdC utilizou a informacdo veiculada no parecer da ERSE, que inclui a
capacidade instalada da EDP e de outros operadores, no territorio nacional, sendo que nessa
mesma fonte estdo também referidas, separadamente, a capacidade instalada da EDP em
Espanha. Como tal, ndo se consegue compreender a estranheza da Notificante quanto a
utilizacdo feita dos dados da ERSE.

706. Em segundo lugar, a AdC ndo deixou de reflectir, no seu Projecto de Decisdo, o entendimento
supra exposto da ERSE, quando refere que esta adoptou “por pressupostos a referida tendéncia
de integrac@o dos mercados portugués e espanhol e a previsao de crescimento da capacidade
instalada em Portugal e Espanha” (actual paragrafo 603).
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707. Acresce que, na avaliagdo jusconcorrencial realizada, e sem prejuizo da posi¢cdo adoptada
quanto & dimensdo geogréafica do mercado da producdo de energia eléctrica, a AdC ndo deixou
de analisar qual o impacto da operacdo no contexto ibérico, tendo afastado a possibilidade de
preocupacdes jus-concorrenciais da operagdo de concentragdo nessa dimensao geogréfica.

708. Relativamente a aspectos mais especificos, a Notificante contesta que a AdC procura demonstrar
a alegada volatilidade de ocorréncias de congestionamentos nas interligacGes, comparando 0s
anos de 2006 (onde se verificou congestionamento em cerca de 20% das horas) e 2007 (onde se
registou congestionamento em cerca de 80%), atendendo a que, segundo a Notificante, as regras
de gestdo de interligagdo eram, a essa data, “inteiramente distintas”, ndo existindo ainda
MIBEL.

709. A este respeito refira-se que a analise desenvolvida tem por propdsito demonstrar que 0s
factores determinantes para a evolucdo da frequéncia de congestionamentos ndo se esgotam na
evolucdo da capacidade de interligacdo e na existéncia do MIBEL e que tém também uma
natureza volatil. Note-se que a contraposicao feita com o ano de 2006 nao se invalida pelo facto
de as regras de gestdo de interligacdo serem distintas, j& que, com a entrada em vigor do
MIBEL, seria de esperar uma integragdo crescente dos mercados Portugués e Espanhol, quando
0 que realmente se registou, nos meses que se seguiram, foi uma frequéncia de market splitting

muito elevada.

710. Refere ainda a Notificante que a AdC tera sobreavaliado as assimetrias de portefélios de
geracdo, entre Portugal e Espanha, na sua analise da dimensdo geografica do mercado da

producdo de energia eléctrica, focando-se, em demasia, nas tecnologias hidrica e nuclear.

711. A este respeito, diga-se que a AdC baseou a sua andlise, entre outros factores, nas diferencas
estruturais entre Portugal e Espanha no que respeita a composi¢cdo do mix produtivo, uma vez
que sdo essas diferencas de composicao que justificam, e continuardo a justificar, a existéncia de

congestionamentos e a separac¢do de mercados, quando estes se verificam.
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712. De facto, e tal como consta do Projecto de Decisdo, demonstrou-se existirem diferencas de
composicdo estruturais e douradouras, as quais persistirdo, independentemente da entrada de
novos ciclos combinados. O impacto dessas diferengas — que se registavam em 2006 e tudo
indica que continuardo a existir no futuro —, nas trocas comerciais de energia eléctrica entre

Portugal e Espanha, pode n&o ser despiciendo.

713. Quanto aos argumentos aduzidos pela AdC, para justificar a ndo autonomizagdo da PRO e da
PRE, enquanto mercados relevantes distintos, a Notificante alega que a comparagdo entre o

regime da PRE, em Portugal e Espanha néo se afigura correcta.

714. Ora, a analogia ao caso espanhol, na analise da AdC, apresentada nos paragrafos 148 a 150,
atendendo a forma como a PRE entra no mercado portugués, pretende ilustrar que,
hipoteticamente, e em termos de efeito, € como se aquele tipo de energia ocupasse a base da

ordem de mérito.

715. Por ultimo, quanto a autonomizagdo como mercados relevantes, ao nivel da regulacdo terciaria,
da regulacdo terciaria a subir e da regulacdo terciaria a descer, a Notificante alega que a mesma
ndo se encontrara devidamente fundamentada, ndo encontrando paralelo na pratica deciséria de

outras autoridades da concorréncia.

716. Relativamente a este aspecto, a AdC considera ter apresentado fundamentacdo, nos paragrafos
195 a 200, que justifica a autonomizacdo dos mercados da regulacdo terciaria a subir e da
regulacdo terciaria a descer, para efeitos da operacdo de concentracdo em apreco. Em todo o
caso, ndo obstante as objeccdes da Notificante, ndo é apresentada, nas observacdes por si
submetidas, nenhuma argumentacdo contraria aos elementos em que a AdC sustenta a sua

posicao.
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iv)  Andlise da alegada alteracéo de incentivos da Greenvouga

717. Segundo a Notificante, a AdC ndo explica em que medida os diferentes incentivos da EDP e da
Martifer, quanto a gestdo da Greenvouga, “se materializariam ao nivel da gestao efectiva do
aproveitamento hidroeléctrico de Ribeiradio”, atendendo a que “as centrais hidroeléctricas sdo
exploradas com vista a maximizar receitas, oferecendo-se a energia, em particular, nas horas

de ponta e cheia”.

718. A Notificante considera ainda que a AdC identifica um cenéario de alegada pressdo concorrencial

significativa por parte da Greenvouga que assenta em pressupostos “irrealistas”.

719. A este respeito, considera-se, como expresso no Projecto de Decisdo, que a EDP teria
incentivos, ndo para a maximizagdo individual do lucro da Greenvouga, dos seus restantes
activos, mas antes para uma gestdo conjunta ou integrada daquela central no contexto do seu
portfélio produtivo. Tal ndo coincide com os incentivos da Martifer, estes sim presididos pela
maximizacgdo das receitas de Ribeiradio, oferecendo a energia, em particular, nas horas de ponta

e cheia.

720. Mais contesta a Notificante que a referéncia, pela AdC, ao peso da central de Ribeiradio na
procura ndo é de forma alguma expressiva da representatividade da central em causa,

considerando mais adequado considerar a representatividade da mesma ao nivel da oferta.

721. Relembre-se que o peso da central na procura € apenas um de entre outros elementos que a AdC
levou em conta na sua avaliagéo jusconcorrencial, ndo deixando, no entanto, de apresentar a sua
relevancia, no sentido de avaliar da pressdo concorrencial potencial de Ribeiradio. De facto, e
para ilustrar como esse dado € util a avaliacdo jusconcorrencial, veja-se que a anélise pelo lado
da oferta poderia subavaliar a representatividade da central em causa, em situagdes em que 0
incumbente detenha, neste mercado, muita capacidade excedentaria, situacGes essas em que a
representatividade de uma central da dimensdo de Ribeiradio resultara diluida. Assim, releva a
capacidade daquela central para a satisfacdo da procura, sendo que esta garantird a sua
contratacdo no mercado se apresentar ofertas infra-marginais.
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722. Ora, tendo em conta a diferenca de incentivos entre a EDP e a Martifer, a AdC considera
relevante que a EDP se encontrasse condicionada (vejam-se os paragrafos 323 a 325), no
contexto da sociedade conjunta, para determinar uma gestdo da central de Ribeiradio que
implicasse uma perda de lucro para a Greenvouga, ndo obstante tal estratégia poder ser,
potencialmente, maximizadora dos lucros da EDP.

723. Por ultimo, a Notificante refere que a AdC relativizou a posicdo do gestor de sistema, no que
toca a actividade de banda de regulacdo secundéria, que considera existir uma abundancia de
centros electroprodutores aptos a prestar esse servico e que ndo assinalou qualquer preocupacéo
a esse nivel resultante da Operacgdo, antes pelo contrério.

724. A AdC tomou em devida consideragdo os elementos recolhidos junto da REN. Entende porém
que, enquanto o gestor de sistema se preocupa com a seguranca de abastecimento, a
preocupacdo da AdC, na apreciagdo da presente operacdo de concentragdo, se pauta apenas por

guestdes de natureza jusconcorrencial.

725. Com efeito, a existéncia de capacidade abundante para prestar o servigo pouco relevara para a
analise jusconcorrencial, quando uma parte substancial dessa capacidade se encontra
concentrada no ambito de um Unico operador de mercado, como se afirmou no Projecto de

Decisdo, nos actuais paragrafos 429 a 0.

C. Conclusao

726. Face a0 exposto, considera-se que as observacOes apresentadas pela Notificante, em sede de
audiéncia de interessados, ndo justificam uma alteragdo do sentido do Projecto de Decisdo,
importando notar que, ndo obstante ndo se rever na posicdo da AdC quanto ao impacto
jusconcorrencial da operacdo, a EDP confirma integralmente 0s compromissos anteriormente

assumidos.
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X —CONCLUSAO

727. O Conselho da Autoridade da Concorréncia, no uso da competéncia que Ihe é conferida pela

1.1.

1.2.

1.3.

1.4.

alinea b) do n.° 1 do artigo 17.° dos respectivos Estatutos, aprovados pelo Decreto-Lei n.°
10/2003 de 18 de Janeiro, decide adoptar uma decisdo de ndo oposi¢ao, nos termos da alinea b)
don.1en.?3doartigo 35.° da Lei n° 18/2003, de 11 de Junho, acompanhada da imposicao das
condicdes e obrigacdes, destinadas a garantir 0 cumprimento do conjunto de compromissos
assumidos pela Notificante, que se passam a descrever:

Introducéo

O presente documento enuncia e formaliza os compromissos (“Compromissos”) assumidos pela
EDP — Gestdo da Producdo de Energia, S.A. (“EDP Producgéo”) perante a Autoridade da
Concorréncia (“AdC”), com o proposito de permitir a8 AAC adoptar uma decisao de ndo oposi¢ao
(“Decisd0”) a operagdo de concentracdo a que respeita o processo Ccent. n.° 23/2010 EDP
Producéo / Greenvouga (“Operagao”), nos termos e para os efeitos do n.° 1, alinea b), e do n.° 3,
do artigo 35.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho (“Lei da Concorréncia”).

O presente documento, em geral, e 0s Compromissos nele contidos, em particular, regem-se pela
lei portuguesa e devem ser interpretados tendo em conta o disposto na Lei da Concorréncia e na

Decisdo.

Em todas as situacdes que possam envolver a participacdo, ainda que a posteriori, de entidades
terceiras, publicas ou privadas, na execucdo dos Compromissos, a EDP Producdo assumira a
diligéncia de um operador experiente no mercado e conhecedor do quadro regulatério e legal
quanto a garantia de execucdo das diligéncias tendentes a manutencdo do efeito Gtil dos

Compromissos, com base num quadro de elevada competéncia.

A EDP Producéo, como operadora experiente no mercado e conhecedora do quadro regulatério e
legal que lhe é aplicavel, apresenta os Compromissos, todos e cada um deles, nos termos da

Decisdo, idoneos e adequados a garantia de uma concorréncia efectiva nos mercados
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1.5.

relacionados com a Operacdo, declarando, nessa qualidade, que 0s mesmos sdo exequiveis nos

prazos por si propostos e que detém as competéncias necessarias a sua execucao.

Caso a Operacao ndo se realize, por qualquer razdo, os Compromissos identificados nas Secgdes
2, 3 e 4 do presente documento ndo serdo aplicaveis nem exigiveis pela AdC a EDP Producéo ou

a qualquer outra sociedade do Grupo EDP.

2. Aplicacdo e exigéncia dos Compromissos

2.1.

2.2.

Os Compromissos identificados nas Seccdes 3. e 4. do presente documento apenas seréo
aplicaveis e exigiveis pela AdC a EDP Producdo se resultar da avaliacdo prevista no paragrafo
2.2, a levar a cabo pela AdC, ap6s comunicacdo escrita dirigida para o efeito pela EDP
Producéo, aproximadamente [CONFIDENCIAL- Segredo de Negécio] antes da data prevista
para a entrada em operacdo da central hidroeléctrica de Ribeiradio, que o Grupo EDP é
indispensavel para a satisfacdo da procura de servigos de regulacdo secundaria do sistema
eléctrico nacional. Esta comunicacdo deverd ser acompanhada dos célculos realizados pela
EDP Producéo, assim como dos dados'® subjacentes, necessarios a avaliagdo, pela AdC, do

critério enunciado no paragrafo 2.2.

A indispensabilidade referida no paragrafo 2.1 ser4 aferida, em cada hora de ponta e cheia'®,
através do calculo do Residual Supplier Index (RSI) medido a partir da férmula que se segue,
por referéncia ao periodo de [CONFIDENCIAL- Segredo de Negdcio] mais proximo da data
da comunicacdo da EDP Producéo referida no paragrafo 2.1, para que haja dados publicamente

disponiveis:

Em que

199 Estes dados deveréo ser fornecidos em formato de folha de calculo.
101 para este efeito, adopta-se a definicdo de horas de ponta e cheia constante do n.° 7 do Anexo Il do Decreto-Lei
n.0 189/88, de 27 de Maio, na redaccéo introduzida pelo Decreto-Lei n.° 225/2007, de 31 de Maio.
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A = capacidade instalada total do sistema eléctrico nacional para a prestacdo do servico de
regulacdo secundaria, correspondente a centrais que tenham tido energia contratada
[CONFIDENCIAL- Segredo de Neg6cio], na hora em causa.

B = capacidade instalada total para a prestacdo do servico de regulacdo secundaria,

103
P

correspondente a centrais que sejam controladas'® pelo Grupo ED e que tenham tido

energia contratada [CONFIDENCIAL- Segredo de Negdcio], na hora em causa.

C = procura de servigo de regulacdo secundaria verificada na hora em causa.

2.3.  Se, no momento da avaliacdo realizada pela AdC em conformidade com os paragrafos 2.1 e
2.2, a AdC verificar que o RSI referido no paragrafo 2.2 ¢ [CONFIDENCIAL- Segredo de
Negocio], os Compromissos identificados nas Seccdes 3. e 4. do presente documento nao serao
aplicaveis nem exigiveis pela AdC a EDP Producéo ou a qualquer outra sociedade do Grupo
EDP.

2.4.  Se, no momento da avaliagdo realizada pela AdC em conformidade com os paragrafos 2.1 e
2.2, a AdC verificar que o RSI referido no paragrafo 2.2 é [CONFIDENCIAL- Segredo de
Negocio], aplicam-se os Compromissos identificados nas Secgdes 3. e 4. do presente

documento.

3. Compromisso de oferta de servicos de regulacéo secundéria do sistema eléctrico nacional

3.1. Na eventualidade de se verificar a situacdo referida no paragrafo 2.4, a EDP Producédo

compromete-se, em relacdo a central hidroeléctrica de Ribeiradio, a:

(i) Ter procedido a instalacdo e activacdo do equipamento de telerregulagdo, e respectiva
conexdo ao gestor do sistema eléctrico nacional, [CONFIDENCIAL- Segredo de

Negocio]. A efectivacdo deste Compromisso na data prevista pressupde a realizacdo da

192 Com base em um ou mais dos direitos ou poderes enumerados na alinea b) do n.° 1 do artigo 10.° da Lei n.°
18/2003, de 11 de Junho.

103 Incluindo nesta andlise a central hidroeléctrica de Aguieira.
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3.2.

3.3.

3.3.1L

3.3.2.

comunicacdo a que faz referéncia o pardgrafo 2.1 no prazo de [CONFIDENCIAL-
Segredo de Negocio] ai indicado e a adopcao de uma decisdo pela AdC, ao abrigo do
parégrafo 2.4, dentro de um prazo que permita que [CONFIDENCIAL- Segredo de
Negdcio]; e

(ii) Efectuar, [CONFIDENCIAL- Segredo de Negdcio]'*, ofertas de servigos de regulacéo
secundaria do sistema eléctrico nacional, [CONFIDENCIAL- Segredo de Negdécio], em
[CONFIDENCIAL- Segredo de Negdcio].

O Compromisso identificado na alinea (ii) do paragrafo 3.1 produz efeitos a partir da data em
gue se considere integralmente cumprido o Compromisso identificado na alinea (i) desse
mesmo paragrafo e, sem prejuizo do disposto no paragrafo seguinte, devera prolongar-se por
um periodo de [CONFIDENCIAL- Segredo de Negdcio] contados dessa data.

No final [CONFIDENCIAL- Segredo de Negécio] sobre a data em que se considere
integralmente cumprido o Compromisso identificado na alinea (i) do paragrafo 3.1, a EDP
Produgdo podera requerer por escrito & AdC que proceda novamente, com as devidas
adaptac0es, a avaliacdo referida no paragrafo 2.2, evidenciando nesse requerimento que, com
base em informacdo publica disponivel a data, existem condi¢cdes para que se aplique o

disposto no paragrafo 3.3.1.

Se, em resultado da nova avaliacdo prevista no paragrafo 3.3, a AdC verificar que o RSI
referido no paragrafo 2.2 ¢ [CONFIDENCIAL- Segredo de Negdcio], os Compromissos
identificados nas Seccbes 3. e 4. do presente documento deixardo de ser imediatamente

aplicaveis e exigiveis pela AdC a EDP Produgdo ou a qualquer outra sociedade do Grupo EDP.

Se, em resultado da nova avaliacdo prevista no paragrafo 3.3, a AdC verificar que o RSI
referido no paragrafo 2.2 ¢ [CONFIDENCIAL- Segredo de Negdcio], os Compromissos
identificados nas Seccdes 3. e 4. do presente documento manter-se-3o até ao termo do periodo

identificado nos paragrafos 3.2 e 4.2.

104 [TCONFIDENCIAL- Segredo de Negécio].

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
como confidencial.

163



AUTORIDADED ACONCORRENCIA Versédo Publica

3.4.

3.5.

3.6.

3.7.

Caso, em situagdes excepcionais, a EDP Producdo antecipe que ndo poderd cumprir o disposto
na alinea (ii) do paragrafo 3.1., por razBes técnicas ou de seguranca, comunica-lo-a, de
imediato, a AdC, que avaliara se, em concreto, as razdes técnicas ou de seguranca invocadas
justificam que a EDP Producdo ndo realize ofertas de servigos de regulacdo secundaria, nas
condicBes referidas na alinea (ii) do paragrafo 3.1., durante o periodo pelo qual dure a

impossibilidade técnica ou de seguranga em causa.

Do mesmo modo, caso a EDP Producao perspective que, para cumprir o disposto na alinea (ii)
do pardgrafo 3.1., terA [CONFIDENCIAL- Segredo de Neg6cio], comunica-lo-4, de
imediato, & AdC, que avaliara se, em concreto, as razdes invocadas justificardo uma revisdo
das condig¢bes em que, nos termos da alinea (ii) do paragrafo 3.1., a EDP Producéo teria de

oferecer servicos de regulacdo secundaria.

Caso se verifique uma alteracdo substancial [CONFIDENCIAL- Segredo de Negdcio], a
EDP Producdo podera requerer, com base nessa alteracdo, que a AdC reveja as regras e

critérios enunciados na alinea (ii) do paréagrafo 3.1.

No seguimento de um requerimento para revisao do método [CONFIDENCIAL- Segredo de
Negocio] constante da alinea (ii) do paragrafo 3.1., motivado pelas razdes descritas nos
paragrafos 3.5 ou 3.6, [CONFIDENCIAL- Segredo de Negoécio], a AdC analisara
[CONFIDENCIAL- Segredo de Negécio] e, concluindo que as alteracdes requeridas sao
adequadas e eliminam as preocupagdes jusconcorrenciais resultantes da Operacao, procedera a
revisdo das condicBes previstas na referida alinea (ii) do paragrafo 3.1, sendo que essa revisao
ndo poderd implicar para a EDP Produgdo condi¢fes mais desfavordveis do que as resultantes
do método [CONFIDENCIAL- Segredo de Negocio] previstos na referida alinea (ii) do
paréagrafo 3.1.

4. Compromisso de informacao

4.1.

Sem prejuizo das obrigages identificadas na Secgdo 3. do presente documento, a EDP
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Producéo compromete-se ainda a enviar anualmente a AdC:

(i) Informacédo referente ao nimero de horas em que a central hidroeléctrica de Ribeiradio
teve energia contratada [CONFIDENCIAL- Segredo de Negdcio]; e

(ii) Informacdo referente as ofertas indicadas na alinea (ii) do paragrafo 3.1.

4.2. Os compromissos identificados nas alineas (i) e (ii) do paragrafo 4.1 produzem efeitos a partir
da data em que se considere integralmente cumprido o Compromisso identificado na alinea (i)
do parégrafo 3.1, e deverdo prolongar-se pelo periodo que resulte da aplicagdo das obrigacdes
previstas nos paragrafos 3.2 ou 3.3.1, consoante aplicavel.

Autoridade da Concorréncia, 13 de Dezembro de 2010

O Conselho da Autoridade da Concorréncia

Manuel Sebastido

Presidente

Jaime Andrez

Vogal
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ANEXO | - Analise de indispensabilidade no horizonte de 2014

1. Para avaliar a posicdo da Notificante no mercado da producéo de energia eléctrica, importa
também analisar prospectivamente, no horizonte temporal da presente operacdo de
concentracdo, qual a probabilidade da Notificante se manter como monopolista residual em
Portugal Continental, numa percentagem significativa do tempo.

2. Recorde-se que, no segundo semestre de 2007, e conforme a Decisdo da AdC relativa a Ccent.
06/2008 EDP / Activos EDIA (Alqueva / Pedrégao), a Notificante foi dada como monopolista
residual em[90-100]% do tempo, i.e,. como tendo uma procura residual positiva depois de
esgotadas todas as capacidades de producéo de terceiros concorrentes.

3. Para proceder a essa analise, & necessario calcular os indicadores de indispensabilidade,
computando a diferenca entre a procura prevista e a soma das capacidades disponiveis de

terceiros concorrentes (em termos de PRO), da PRE e da capacidade de interligag&o.

4. Dado que ndo existem dados reais de procura e producdo PRE, utilizar-se-&o para o efeito os
cenarios previstos nos planos de producéo do Plano de Desenvolvimento e Investimento da RNT
2009-2014, projectados pela REN, em meados do ano de 2008, para os anos 2009, 2011 e 2014
—doravante PDIRT 2009, PDIRT 2011 e PDIRT 2014.

5.  Antes de proceder a avaliacdo dos resultados da analise de indispensabilidade, importa
identificar os pressupostos de procura e producdo PRE previstos no PDIRT, bem como o0s
pressupostos adicionais necessarios a conducao dessa analise, no que respeita as producdes de

terceiros concorrentes PRO e a capacidade de interligacéo.

6. No ambito da presente analise, consideraram-se 6 cenarios de procura, PRE e capacidade de
importagéo, onde se tém em conta diferentes combinagdes de crescimentos desses factores, e 3
cenérios de capacidade de PRO de terceiros concorrentes — assumindo as possiveis combinacGes

de entradas das centrais de ciclo combinado j& licenciadas.
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7. Nas tabelas seguintes sdo apresentados 0s pressupostos relativos a cada factor e identificados o0s
cenarios especificos em que sdo aplicados.

8.  Os pressupostos em termos de procura previstos nos planos de producdo do PDIRT séo aqueles

gue se apresentam na tabela seguinte.

Tabela 27: Consumo (sem perdas) previsto nos cenrios PDIRT 2009, 2011 e 2014

Inverno Verdo
Consumo Ponta | Intermédio Vazio Ponta | Intermédio Vazio
Cenério (1,2,3) PDIRT 2009 10352 7113 4047 8997 6444 3834
Cenario (4) PDIRT 2009-10% 9.317 6.402 3.642 8.097 5.800 3.451
Cenério (5) PDIRT 2011 11398 7831 4473 9886 7081 4229
Cenario (6) PDIRT 2014 12922 8895 5087 11233 8076 4812

Fonte: REN. Tratamento AdC.

9. Conforme supra referido, o PDIRT assume incrementos de procura mais elevados do que
aqueles que se consideram na actualidade como os mais provaveis, tendo em conta os elementos

recentes de evolugdo da procura.

10. De facto, no que respeita a procura de ponta de Inverno, os cenarios “PDIRT 20097, “PDIRT
20117 ¢ “PDIRT 2014” pressupdem pontas de consumo na ordem dos10352 MW, 11398 MW e
12922 MW, respectivamente. Em 2010, a ponta de consumo registada, até Julho, situou-se em
9402 MW.

11. Caso se verificasse o cenario de procura “PDIRT 2009, em 2014, face a procura real de 2010,
obter-se-ia um ritmo médio de crescimento anual da ordem dos 2.4% ao ano. No caso do cenario
PDIRT 2011 o ritmo médio anual de crescimento seria 4,9% e o no caso do PDIRT 2014 o ritmo

de crescimento médio anual seria da ordem dos 8,2%.

12. Face as tendéncias recentes do consumo deverdo considerar-se os cenarios de procura “PDIRT
2011”7 e “PDIRT 2014” como pouco provaveis ¢ dependentes do grau de sucesso de projectos

como a mobilidade eléctrica ou de um ritmo de crescimento econémico mais elevado do que o
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13.

14.

expectavel. Considerando que a procura € determinante no célculo da indispensabilidade —
quanto maior a procura, tudo o resto constante, maior a indispensabilidade — incluiu-se também
na analise um cenario em que a procura € 10% inferior ao valor do cenério PDIRT 2009, que

corresponde, grosso modo, aos valores de consumo verificados no presente.

Os pressupostos de capacidade relativos a producdo proveniente do regime especial séo

evidenciados na tabela seguinte.

A producdo em regime especial depende essencialmente de factores exdgenos. No caso da PRE
de origem renovavel, a produgdo depende da disponibilidade dos recursos enddgenos (vento,
agua, biomassa, entre outros). O PDIRT considera diferentes cenarios de producéo eolica — taxa
de utilizacdo da poténcia entre 10% a 80% - e mini-hidrica —, em regimes secos e humidos, de
Verdo e Inverno. A producéo originaria de unidades de co-geracdo depende, essencialmente, do
ritmo da actividade econdmica, dado que os tarifarios PRE garantem o passtrough dos custos de
combustiveis empregues, pelo menos enquanto os co-geradores puderem beneficiar desses

105

tarifarios™. A poténcia entregue pela PRE co-geracdo varia entre vazio e ponta, de acordo com

o0s dados apresentados na presente tabela.

Tabela 28: Poténcia (MW) gerada no regime PRE nos planos de producdo do PDIRT REN

Verséo Publica

Cenaério (1) PDIRT 2009 Cenario (2,3,4,5) PDIRT 2011 Cenério (6) PDIRT 2014

Inverno Verao Inverno Verao Inverno Verao

Max. | Minimo | Max. | Minimo | Max. | Minimo | Max. | Minimo | Max. | Minimo | Max. | Min

imo

Co-geracéo
Outros
Mini-hidrica PRE
Mini-hidrica PRO
Eolica

900 720
168 168
430 0
217 0
3424 428

900
225
142
71
1284

720
168
0
0
428

1025
298
465
217

4400

820
338
0
0
550

1025
379
153

71

4400

820
365
0
0
550

1115
385
510
217

4880

892
340
0
0
610

1115
430
168

71

4880

892
340
0
0
610

Poténcia implicita etlica

4280 4280

4280

4280

5500

5500

5500

5500

6100

6100

6100

6100

Fonte: REN, Tratamento AdC.

195 O Decreto-Lei n.° 23/2010, de 25 de Marco, tal como alterado pela Lei n.° 19/2010, de 23 de Agosto, prevé
como regra geral, que a energia em co-geracgdo, deverdo ser vendidos em mercado. Porém, o n.° 2 do artigo 33.°,
prevé um regime transitorio, segundo o qual, as instalacfes existentes poderdo manter os tarifarios regulados
em vigor, por um periodo até 180 meses.
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15. Conforme exposto na tabela supra, no cenario PDIRT 2009, a poténcia e6lica implicita é de
4280 MW, no cenario “PDIRT 2011~ a poténcia e6lica é da ordem dos 5500 MW — proximo da
meta de 5600 MW prevista para 2014 no PNAER — e no cenério de 2014 atinge 0s 6100 MW.

16. Assim, na presente analise e no que se refere em concreto ao regime especial de geracdo, o
cenario “PDIRT 2009” corresponde a considerar que exista algum atraso no alcancar da meta
edlica prevista 2014. Ja o cenario PDIRT 2011 corresponde a considerar que as metas do
PNAER s&o atingidas e, por fim, o cenério PDIRT 2014 corresponde & situagdo em que as metas

do PNAER sdo ultrapassadas, o que se qualifica como improvavel acontecer em 2014.

17. No que respeita a analise da PRE, ndo se distinguiu a PRE detida e explorada pela Notificante
da PRE dos restantes operadores. Nessa medida, os indicadores que se obtém subestimam a
indispensabilidade efectiva da EDP, uma que se inclui, na oferta de terceiros, toda a PRE
(incluindo PRE da EDP).

18. Para cada um dos cenarios, consideram-se as possiveis combinagdes previstas nos planos de
producdo PRE do PDIRT, em termos de procura (ponta, intermédia, vazio), para periodos de
Inverno e de Verdo, nas situacOes de exploracdo (eolicidade e hidraulicidade das mini-hidricas

PRE) apresentadas na tabela seguinte, de que resultam 18 possiveis situagdes analisadas.

Tabela 29: SituacGes de exploracéo do sistema eléctrico considerados em cada cenario

Estacdo Situacdes

Inverno Ponta himida eélica a 30%
Ponta himida eélica 80%
Ponta seca edlica 10%
Ponta seca edlica 30%
Intermédio himido edlica 30%
Intermédio himido edlica 80%
Vazio hiimido e6lica 10%
Vazio hiimido e6lica 30%
Vazio seco edlica 10%
Vazio seco edlica 30%

Verdo Ponta himida eélica 30%
Ponta himida eélica 80%
Ponta seca edlica 10%
Ponta seca edlica 30%
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intermédio seco edlica 10%
intermédio seco edlica 30%
vazio seco eolica 10%
vazio seco eolica 30%

Fonte: REN, tratamento AdC.

19. Por fim, em matéria de capacidade de importacdo, consideram-se os valores que a REN
apresentou a pedido de elemento da AdC, sem diferenciar entre vazio e fora de vazio. No
primeiro cenario aplicam-se os valores previstos pela REN para 2010 — proximos dos
observados em 2009 — e no segundo cenario os valores previstos pela REN relativos a 2011.

20. Os dois primeiros cenarios assumem a possibilidade de, em 2014, a capacidade de importacéo
se revelar inferior as metas actualmente previstas pela REN, para aquele ano — o0 que pode
acontecer em virtude de potenciais atrasos na concretizagdo de linhas ou reforgos de linha ou
porgue as metas indicadas, tal como a experiéncia passada o demonstra, tendem a sobrestimar os
valores reais efectivos. A meta de 2013/2014 ¢é considerada em trés cenarios e a meta de 2016 é
considerada num cenario. Este Gltimo é o mais improvavel dos cenarios em termos de

realizacdo, a 2014, da capacidade de importagéo.

Tabela 30: Capacidade de importagdo considerada em cada cenario

Verdo Inverno
Cenério (1) REN 2010 1200 1600
Cenario (2) REN 2011 1900 2100
Cenério (3, 4, 5) REN 2013 2300 2600
Cenario (6) REN 2016 3000 3000

Fonte: REN.

21. Em funcdo do supra referido, os cenarios procura, PRE e capacidade de importacéo, projectados

a 2014, foram combinados da seguinte forma:

a) Cenario 1: Procura do cenario PDIRT 2009, combinada com PRE PDIRT 2009 e
interligacdo REN 2010; cenario mais conservador em termos de crescimento da procura, da

PRE e da capacidade de interligacdo.
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b) Cenério 2: Procura do cenéario PDIRT 2009, combinado com PRE PDIRT 2011 e
interligacdo REN 2011; cenéario que considera as metas de capacidade edlica para 2014 do
PNAER como atingidas e uma capacidade de interligacdo que é intermédia entre a actual e
aquela que a REN estima atingir em 2013/14.

C) Cenério 3: Procura do cenéario PDIRT 2009, combinado com PRE PDIRT 2011 e
capacidade de interligacdo estimado pela REN para 2013/14; cenério que acrescenta ao
anterior maior capacidade de interligacao.

d) Cenario 4: Procura do PDIRT 2009 reduzida em 10%, combinado com PRE PDIRT
2011 e capacidade de importagdo estimado pela REN para 2013/14; cenario que considera
procura equivalente a actual e um incremento maximo nas capacidades PRO e importagdo
de acordo com as melhores estimativas actuais.

e) Cenario 5: Procura do cenario PDIRT 2011, combinado com PRE PDIRT 2011 e
capacidade de interligacdo projectada pela REN a 2014; cenario que combina procuras mais
elevados com as capacidades PRE e interligacdo do cenério anterior.

f) Cenério 6: Procura do cenério PDIRT 2014, combinado com PRE PDIRT 2014 e
capacidade de importacdo PRE 2016; é o cenario mais expansionista em termos de

capacidades de terceiros e da procura.

22. No que respeita a capacidade de terceiros concorrentes considerada na analise de
indispensabilidade, tiveram-se em conta as capacidades actualmente em operacdo, bem como

aquelas licenciadas, em trés combinagdes possiveis.

23. Num primeiro cendrio, considera-se a capacidade do ciclo combinado da Turbogés, da central a
carvao da Tejo Energia, adicionada do ciclo combinado que a Tejo Energia tem presentemente

em testes.

24. Num segundo cenério, adiciona-se ao primeiro cendrio a poténcia prevista da central da GALP.

25. Por fim, num terceiro cenério, adiciona-se ao cenario anterior também a poténcia licenciada a
central da Iberdrola — cenario esse considerado como mais improvavel, dado que essa central,

conforme a informacéo veiculada no PNAER, se encontra prevista somente para 2017.
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26. Assume-se, nos varios cendrios de producdo PRO de terceiros concorrentes, que todos 0s grupos

estdo disponiveis, i.e., a hip6tese em que é méxima a pressdo concorrencial medida na variavel

capacidade.
Tabela 31: Cenarios de capacidades de terceiros concorrentes
Capacidades de Terceiros Concorrentes MW
Turbogéas 990
Tejo Energia Carvéo 584
Tejo Energia CCGT 830
GALP Power 830
Iberdrola 830
Cenario Base ¢ Tejo Energia CCGT 2404
Cenério Il Tejo Energia CCGT e GALP Power 3234
Cenério Il Tejo Energia CCGT, Iberdrola e GALP Power 4064

Fonte: REN, PNAER.

27. Os valores da procura residual dirigida a EDP, para cada um dos cenarios alternativos
considerados, sdo apresentados nas tabelas do anexo Il: Tabela 33 a Tabela 38. Nas trés Gltimas
colunas destas tabelas, identificam-se 18 cenarios alternativos, sendo que, para cada um dos
cenarios, consideram-se as 18 situagdes de exploracdo do sistema eléctrico referidas na Tabela
29.

28. Antes de proceder a analise dos resultados, é importante compreender o significado das
hipoteses adoptadas, nomeadamente no que respeita & dimenséo da procura e & dimenséo das

capacidades de terceiros em operadores.

29. Na verdade, quanto maior a procura, tudo o resto constante, maior a indispensabilidade do grupo
EDP. Pelo contrério, quanto maior a PRE considerada, as capacidades de PRO de terceiros

concorrentes e/ou a capacidade de importagdo, menor € indispensabilidade do grupo EDP.

30. De acordo com a anélise efectuada, o cenario mais conservador ao nivel da evolucdo da procura
e das capacidades de terceiros (cenario 4) € aquele que evidencia menores niveis de
indispensabilidade — entre 1 a 6 situacdes das 18 analisadas, consoante a situagdo considerada ao
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nivel das entradas de centrais de ciclo combinado de terceiros concorrentes. Pelo contrério, a
hipotese em que a procura mais cresce e as producdes PRE e capacidade de importagdo menos
crescem (cenario 1) é aquele que evidencia mais situacfes de indispensabilidade. De facto, no
cenario 1, verifica-se que em 6 a 11situacGes, dependendo da hipdtese considerada ao nivel da
entrada de centrais de ciclo combinado de terceiros concorrentes, se Vverifica a

indispensabilidade do grupo EDP a satisfacdo da procura.

Verséo Publica

31. Porém, independentemente da combinacdo de cenérios a 2014 que se considerem, obtém-se a
concluséo que em todas as situacdes persiste a existéncia de condi¢Bes para que a Notificante se
revele monopolista residual.
32. Nd&o é possivel precisar a percentagem do tempo em que permanecera indispensavel, mas é
possivel ter um elevado grau de certeza que havera condi¢Bes para que se formem situagdes em
gue a Notificante permanecera indispensavel/monopolista residual em 2014.
33. A forma como os cenarios foram construidos permite, igualmente, estabelecer que persistirdo
condicOes para que se verifique a indispensabilidade da EDP, em determinado horizonte ap6s o
ano de 2014, dado que a entrada do ciclo combinado da Iberdrola, apontada para 2017, ndo
anula, por completo, as situagdes de indispensabilidade.
Tabela 32: Cenarios com procura residual positiva (projeccéo a 2014)
PRO PRO c/
c/ CCTejo+
CCTejo+ CCGALP+
Cenério Procura/PRE PRO ¢/ CC Tejo | CCGALP CClberd.
Cenério 1: procura PDIRT2009, PRE PDIRT2009, Imp. REN2010 11/18 8/18 6/18
Cenario 2: procura PDIRT2009, PRE PDIRT2011, Imp. REN2011 7/18 6/18 4/18
Cenério 3: procura PDIRT2009, PRE PDIRT2011, Imp. REN2014 6/18 6/18 4/18
Cenario 4: procura PDIRT2009-10%, PRE PDIRT2011, Imp. REN2014 6/18 4/18 1/18
Cenério 5: procura PDIRT 2011. PRE PDIRT 2011, Imp. REN 2014 8/18 6/18 6/18
Cenario 6: procura PDIRT 2014, PRE PDIRT 2014, Imp. REN 2016 8/18 7/18 6/18
Fonte: AdC.
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34. Todavia, a presente andlise revela, igualmente, a existéncia de condi¢des futuras para uma
reducéo substancial da indispensabilidade da Notificante, nomeadamente por comparagéo com o
que se apurou no segundo semestre de 2007 (98% de indispensabilidade). Dever-se-4 ainda ter
em conta que se modelizaram as procuras de pontas maximas, i.e., aquelas em que é mais
provavel a ocorréncia de periodos de indispensabilidade. No entanto, considerou-se a PRE da
EDP como fazendo parte da producdo de operadores concorrentes, o que, naturalmente,

subestima a efectiva indispensabilidade da EDP.

35. Por outro lado, dever-se-d0 ainda considerar as limitacGes da analise de indispensabilidade no
que respeita a efectiva determinagdo da existéncia de uma posi¢cdo dominante, ou seja uma
posicdo em que a Notificante se possa comportar, significativamente, de forma independente de

terceiros concorrentes.

36. Com efeito, para a Notificante actuar como monopolista residual, podera, eventualmente, ser
necessario que esta adopte um comportamento de tal ordem, que conduza a utilizacdo de toda a
capacidade disponivel de terceiros, e a reducdo da sua producdo a niveis inferiores aqueles que
sdo determinados pelas condi¢des técnicas e econOmicas de operacdo do seu parque

electroprodutor.

37. Na verdade, podem existir restricdes a adop¢do de tais comportamentos, na medida em que
esses comportamentos originariam produgdes proprias inferiores aos limites minimos,

determinados por restricGes operacionais, que a Notificante enfrenta nas suas centrais.

38. No caso das centrais hidroeléctricas de fio-de-4gua, com reduzida capacidade de
armazenamento, estas sdo induzidas, via revisibilidade CMEC (mecanismo aplicavel até 2017),
a turbinar o caudal do rio, factor exdgeno a EDP. Poderiam, assim, existir circunstancias em
gue, para actuar como monopolista residual, a Notificante teria a necessidade de descarregar a
agua sem produzir, o que, sendo um comportamento detectavel, dado existir monitorizagéo
dessa variavel, seria susceptivel de resultar em penaliza¢bes econémicas (com uma redugdo ex
post das compensacfes CMEC). Assim, a Notificante tenderd a ndo descarregar a dgua sem

produzir, atendendo as penalizagbes economicas referidas, sendo obrigada, em funcdo da
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capacidade de armazenamento limitada, a turbinar a 4gua acumulada, 0 que a podera,

eventualmente, limitar na sua estratégia de colocagéo de energia em mercado.

39. No que respeita as centrais CCGT da EDP — Ribatejo e Lares — estas encontram-se sujeitas a
restricbes de consumos minimos de gas natural do tipo take or pay, impostas pelos respectivos
contratos de fornecimento, as quais poderdo desincentivar a reducdo da producdo abaixo de

determinados valores minimos.

40. Por fim, e tendo em conta gque as centrais a fuel praticamente deixaram de ser utilizadas e de
marcar os precos, a tecnologia marginal de referéncia para a colocacgdo das centrais de albufeira

passa a ser o das centrais de ciclo combinado.

41. Assim, mesmo as albufeiras poderdo estar limitadas na adopgdo de comportamentos que
impliquem precos substancialmente superiores aos das centrais de ciclo combinado — prego que

limitara a producdo e implica a retencdo de caudais e descarregamentos ndo produtivos.

42. Todavia, ndo é possivel determinar em que medida, em 2014 e nos anos seguintes, tais restricoes
poderdo imperar, no sentido de afastar a possibilidade da independéncia comportamental prépria

da posicdo dominante.

43. Na realidade, dever-se-a pesar o facto de, na analise de indispensabilidade, as capacidades de
terceiros, em particular no regime PRO, serem dadas como substitutas da produgdo PRO da

Notificante.

44. Na verdade, ndo sera esse 0 caso, se essas capacidades ndo forem competitivas (por razdes
exdgenas ou enddgenas) e, dessa forma, ndo exercerem pressdo concorrencial efectiva sobre a
Notificante. Por exemplo, seria improvavel que um operador com centrais a fuel — bastante mais
caras - exercesse pressao competitiva sobre um operador em centrais a gas ou a carvao, ou que,
mesmo as centrais a gas natural consigam exercer pressdao competitiva suficiente sobre as

producdes hidroeléctricas, quando os recursos hidricos sdo particularmente abundantes.
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45. Nessa situacdo, serdo preservadas as condices para que a EDP disponha de uma significativa
margem discricionaria na forma como vende a sua producgdo, dadas as vantagens competitivas

que detém sobre os demais concorrentes.

46. Atente-se o facto de a Notificante ser a detentora da quase totalidade dos meios hidroeléctricos
em Portugal Continental e de beneficiar de auxilios de estado que a protegem de descidas

acentuadas nos precos de mercado.

47. Por outro lado, podem equacionar-se situagfes em que as centrais de ciclo combinado deixam de
operar, por excesso de producdo de origem renovavel, cendrio em que essas centrais ndo

representam uma pressao concorrencial significativa.

48. Acresce que, existindo custos varidveis discrepantes entre a producdo de centrais a carvao e a
gés natural, factores cuja evolugdo futura encerra ainda incertezas importantes, ndo se podem
excluir periodos em que as diferencas de composicdo das centrais de carga base, entre Portugal e

Espanha, possam conduzir & total saturacéo da interligacdo'®.

49. Assim, sendo o mercado geografico definido como correspondendo ao territério nacional, pelo
menos nas horas em que se verifica congestionamento, dever-se-a considerar que a posicao
dominante podera permanecer, ndo obstante a percentagem do tempo em que esta persista se

possa reduzir, face a0 momento actual.

1%Em Espanha, as centrais nucleares e a carvdo cobrem a procura nos periodos de vazio, enquanto em Portugal,
em geral, e ndo havendo PRE suficiente, as centrais a carvdo ndo chegam para cobrir toda a procura em vazio.
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ANEXO II: TABELAS

Tabela 33: Cenario 1: Procura PDIRT2009, PRE PDIRT2009, Importacdo REN2010

Procura
Consumo Procura  Procura residual ¢
na emissao Tejo Tejo Galp residual  residual ¢ TE.CCGT
(com Turbogds Energia  Energia Sines  Iberdrola c/ TE.CCGTe  GALP.CCGT
perdas) PRE Importagio CCGT Carvao CCGT CCGT CCGT TE.CCGT GALP.CCGT 1b.CCGT
Inverno ponta himida eol 30% 10592 2999 1600 990 584 830 830 830 3589 2759 1929
ponta himida eol 80% 10609 5139 1600 990 584 830 830 830 1466 636 -194
ponta seca eol 10% 10533 1709 1600 990 584 830 830 830 4820 3990 3160
ponta seca eol 30% 10512 2565 1600 990 584 830 830 830 3943 3113 2283
Intermédio hamido eol
30% 7284 2898 1600 990 584 830 830 830 382 -448 -1278
Intermédio hiimido eol
80% 7262 5038 1600 990 584 830 830 830 -1780 -2610 -3440
Vazio htimido eol 10% 4160 1743 1600 990 584 830 830 830 -1587 -2417 -3247
Vazio hiimido eol 30% 4127 2599 1600 990 584 830 830 830 -2476 -3306 -4136
Vazio seco eol 10% 4128 1316 1600 990 584 830 830 830 -1192 -2022 -2852
Vazio seco eol 30% 4117 2172 1600 990 584 830 830 830 -2059 -2889 -3719
Veréo ponta himida eol 30% 9171 2622 1200 990 584 830 830 830 2945 2115 1285
ponta himida eol 80% 9178 4762 1200 990 584 830 830 830 812 -18 -848
ponta seca eol 10% 9136 1766 1200 990 584 830 830 830 3766 2936 2106
ponta seca eol 30% 9137 2622 1200 990 584 830 830 830 2911 2081 1251
intermédio seco eol 10% 6530 1544 1200 990 584 830 830 830 1382 552 -278
intermédio seco eol 30% 6526 2400 1200 990 584 830 830 830 522 -308 -1138
vazio seco eol 10% 3902 1316 1200 990 584 830 830 830 -1018 -1848 -2678
vazio seco eol 30% 3889 2172 1200 990 584 830 830 830 -1887 -2717 -3547

Fonte: REN, Tratamento AdC.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informagdes cujo conteiido exacto haja sido considerado
como confidencial.
177



AUTORIDADED ACONCORRENCIA

Verséo Publica

Tabela 34: Cenario 2: procura PDIRT2009, PRE PDIRT2011, Importacdo REN2011

ponta himida eol
Inverno 30%

ponta hiimida eol
80%

ponta seca eol 10%

ponta seca eol 30%

Intermédio humido
eol 30%

Intermédio himido

eol 80%

Vazio himido eol

10%

Vazio hiimido eol

30%

Vazio seco eol

10%

Vazio seco eol

30%

ponta himida eol
Veréo 30%

ponta hiimida eol
80%

ponta seca eol 10%
ponta seca eol 30%
intermédio seco
eol 10%
intermédio seco
eol 30%

vazio seco eol 10%

vazio seco eol 30%

Consumo
na
emisséo
(com
perdas)
10592
10609
10533
10512
7284
7262
4160
4127
4128
4117
9171
9178
9136
9137
6530
6526

3902

3889

PRE

3654

6404

2096

3196

3558

6308

2117

3217

1668

2768

3277

6027

2177

3277

1940

3040

1668

2768

Fonte: REN, Tratamento AdC

Importagdo
2100
2100
2100
2100
2100
2100
2100
2100
2100
2100
1900
1900
1900
1900
1900
1900
1900

1900

Turbogés
CCGT

990
990
990
990
990
990
990
990
990
990
990
990
990
990
990
990
990

990

Tejo

Energia

Carvédo
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584

584

Tejo

Energia

CCGT
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830

830

Galp
Sines
CCGT

830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830

830

Iberdrola
CCGT

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

Procura
residual
c/

TE.CCGT
2434
-299
3933
2812
-778
-3550
-2461
-3594
-2044
-3155
1590
-1153
2655
1556
286
-818
-2070

-3183

Procura

residual ¢

TE.CCGTe

GALP.CCGT

1604

-1129

3103

1982

-1608

-4380

-3291

4424

-2874

-3985

760

-1983

1825

726

-544

-1648

-2900

-4013

Procura
residual ¢
TE.CCGT
GALP.CCGT
1b.CCGT
774
-1959
2273
1152
-2438
-5210
-4121
-5254

-3704

-4815

-2813

995

-104

-1374

-2478

-3730

-4843
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Tabela 35: Cenério 3:

ponta himida eol
Inverno 30%

ponta himida eol
80%

ponta seca eol 10%

ponta seca eol 30%

Intermédio humido
eol 30%

Intermédio himido
eol 80%

Vazio himido eol
10%

Vazio hiimido eol
30%

Vazio seco eol 10%

Vazio seco eol 30%

ponta himida eol
Veréo 30%

ponta hiimida eol
80%

ponta seca eol 10%
ponta seca eol 30%
intermédio seco eol
10%
intermédio seco eol
30%

vazio seco eol 10%

vazio seco eol 30%

Copsu~ mo na
emissao
(com
perdas)
10592
10609
10533
10512
7284
7262
4160
4127
4128
4117
9171
9178
9136
9137
6530
6526

3902

3889

Fonte: REN, Tratamento AdC

Verséo Publica

procura PDIRT2009, PRE PDIRT2011, Importagdo REN2014

PRE

3654

6404

2096

3196

3558

6308

2117

3217

1668

2768

3277

6027

2177

3277

1940

3040

1668

2768

Importagéo

2600

2600

2600

2600

2600

2600

2600

2600

2600

2600

2300

2300

2300

2300

2300

2300

2300

2300

Turbogas
CCGT

990

990

990

990

990

990

990

990

990

990

990

990

990

990

990

990

990

990

Energia
Carvédo

584

584

584

584

584

584

584

584

584

584

584

584

584

584

584

584

584

584

Tejo
Energia
CCGT

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

Galp

Sines Iberdrola

CCGT CCGT
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830

Procura
residual
c/
TE.CCGT
1934
-799
3433
2312
-1278
-4050
-2961
-4094
-2544
-3655
1190
-1553
2255
1156
-114
-1218
-2470

-3583

Procura

residual ¢

TE.CCGTe

GALP.CCGT

1104

-1629

2603

1482

-2108

-4880

-3791

-4924

-3374

-4485

360

-2383

1425

326

944

-2048

-3300

-4413

Procura

residual ¢

TE.CCGT

GALP.CCGT

1b.CCGT

274

-2459

1773

652

-2938

-5710

-4621

-5754

-4204

-5315

-470

-3213

595

-504

-1774

-2878

-4130

-5243
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Tabela 36: Cenario 4: procura PDIRT2009-10%, PRE PDIRT2011,

ponta himida
Inverno eol 30%

ponta himida

eol 80%

ponta seca eol

10%

ponta seca eol

30%

Intermédio

hamido eol 30%

Intermédio

himido eol 80%

Vazio himido

eol 10%

Vazio himido

eol 30%

Vazio seco eol

10%

Vazio seco eol

30%

ponta himida
Veréo eol 30%

ponta himida

eol 80%

ponta seca eol

10%

ponta seca eol

30%

intermédio seco

eol 10%

intermédio seco

eol 30%

vazio seco eol

10%

vazio seco eol

30%

Consu_mo~
na emissao
(com
perdas)
9532,8
9548,1
9479,7
9460,8
6555,6
6535,8
3744
37143
3715,2
3705,3
8253,9
8260,2
82224
82233
5877
5873,4
3511,8

3500,1

Fonte: REN, Tratamento AdC

PRE

3654

6404

2096

3196

3558

6308

2117

3217

1668

2768

3277

6027

2177

3277

1940

3040

1668

2768

Turbogas

Importagdo CCGT
2600
2600
2600
2600
2600
2600
2600
2600
2600
2600
2300
2300
2300
2300
2300
2300
2300

2300

990

990

990

990

990

990

990

990

990

990

990

990

990

990

990

990

990

990

Tejo

Energia

Carvéo
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584

584

Tejo

Energia

CCGT
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830

830

Galp
Sines
CCGT

830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830
830

830

Iberdrola
CCGT

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

Verséo Publica

Importacdo. REN2014

Procura
residual ¢/
TE.CCGT
8748
-1859,9
2379,7
1260,8
-2006,4
-4776,2
-3377
-4506,7
-2956,8
-4066,7
2729
-2470,8
1341,4
2423
-767
-1870,6
-2860,2

-3971,9

Procura

residual ¢

TE.CCGTe
GALP.CCGT
44,8
-2689,9
1549,7
430,8
-2836,4
-5606,2
-4207
-5336,7
-3786,8
-4896,7
-557,1
-3300,8
511,4
-587,7
-1597
-2700,6
-3690,2

-4801,9

Procura
residual ¢
TE.CCGT
GALP.CCGT
1b.CCGT
-785,2
-3519,9
719,7
-399,2
-3666,4
-6436,2
-5037
-6166,7
-4616,8
-5726,7
-1387,1
-4130,8
-318,6
-1417,7
-2427
-3530,6

-4520,2

-5631,9
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Tabela 37: Cenério 5: procura PDIRT 2011.

ponta himida eol
Inverno 30%

ponta hiimida eol
80%

ponta seca eol 10%

ponta seca eol 30%

Intermédio humido

eol 30%

Intermédio himido

eol 80%

Vazio himido eol

10%

Vazio hiimido eol

30%

Vazio seco eol

10%

Vazio seco eol

30%

ponta himida eol
Veréo 30%

ponta hiimida eol

80%

ponta seca eol 10%
ponta seca eol 30%
intermédio seco
eol 10%
intermédio seco
eol 30%

vazio seco eol 10%

vazio seco eol 30%

Consumo
na e
emissao
(com
perdas)
11654
11687
11596
11590
7985
7953
4548
4532
4570
4548
10063
10095
10057
10058
7187
7172

4301

4290

Fonte: REN, Tratamento AdC

PRE

3654

6404

2096

3196

3558

6308

2117

3217

1668

2768

3277

6027

2177

3277

1940

3040

1668

2768

Importagéo
2600
2600
2600
2600
2600
2600
2600
2600
2600
2600
2300
2300
2300
2300
2300
2300
2300

2300

Turbogas
CCGT

990
990
990
990
990
990
990
990
990
990
990
990
990
990
990
990
990

990

Tejo

Energia

Carvéo
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584
584

584

Verséo Publica

PRE PDIRT 2011, Importacdo REN 2014

Tejo Galp

Energia  Sines

CCGT  CCGT
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830
830 830

Iberdrola
CCGT

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

830

Procura
residual c/
TE.CCGT

2996

279

4496

3390

-577

-3359

-2573

-3689

-2102

-3224

2082

-636

3176

2077

543

-572

-2071

-3182

Procura

residual ¢

TE.CCGTe

GALP.CCGT

2166

-551

3666

2560

-1407

-4189

-3403

-4519

-2932

-4054

1252

-1466

2346

1247

-287

-1402

-2901

-4012

Procura

residual ¢

TE.CCGT

GALP.CCGT

1b.CCGT

1336

-1381

2836

1730

-2237

-5019

-4233

-5349

-3762

-4884

422

-2296

1516

417

-1117

-2232

-3731

-4842
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Tabela 38: Cenério 6: procura PDIRT 2014, PRE PDIRT 2014, Importacdo REN 2016

Consumo na Procura Procura residual ¢
emisséo Tejo Tejo Galp Procura residual ¢ TE.CCGT
(com Turbogas Energia Energia  Sines Iberdrola  residual ¢/ TE.CCGTe GALP.CCGT
perdas) PRE Importagdo CCGT Carvédo CCGT CCGT CCGT TE.CCGT GALP.CCGT Ib.CCGT
ponta himida eol
Inverno 30% 13209 4012 3000 990 584 830 830 830 3793 2963 2133
ponta hiimida eol
80% 13326 7062 3000 990 584 830 830 830 860 30 -800
ponta seca eol
10% 13154 2304 3000 990 584 830 830 830 5446 4616 3786
ponta seca eol
30% 13129 3524 3000 990 584 830 830 830 4201 3371 2541
Intermédio
himido eol 30% 9031 3911 3000 990 584 830 830 830 -284 -1114 -1944
Intermédio
himido eol 80% 9036 6961 3000 990 584 830 830 830 -3329 -4159 -4989
Vazio himido eol
10% 5182 2322 3000 990 584 830 830 830 -2544 -3374 -4204
Vazio hiimido eol
30% 5161 3542 3000 990 584 830 830 830 -3785 -4615 -5445
Vazio seco eol
10% 5189 1842 3000 990 584 830 830 830 -2057 -2887 -3717
Vazio seco eol
30% 5170 3062 3000 990 584 830 830 830 -3296 -4126 -4956
ponta himida eol
Veréo 30% 11444 3614 3000 990 584 830 830 830 2426 1596 766
ponta hiimida eol
80% 11465 6664 3000 990 584 830 830 830 -603 -1433 -2263
ponta seca eol
10% 11419 2394 3000 990 584 830 830 830 3621 2791 1961
ponta seca eol
30% 11401 3614 3000 990 584 830 830 830 2383 1553 723
intermédio seco
eol 10% 8193 2140 3000 990 584 830 830 830 649 -181 -1011
intermédio seco
eol 30% 8180 3360 3000 990 584 830 830 830 -584 -1414 -2244
vazio seco eol
10% 4887 1842 3000 990 584 830 830 830 -2359 -3189 -4019
vazio seco eol
30% 4873 3062 3000 990 584 830 830 830 -3593 -4423 -5253

Fonte: REN, Tratamento AdC
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