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1 ENQUADRAMENTO

Com o fim dos Contratos de Aquisicdo de Energia (CAE) os produtores de energia elétrica detentores
destes contratos adquirem o direito de receber, a partir da data da respetiva cessa¢éo antecipada, uma
compensacgdo pecuniaria designada por Custos para a Manutenc¢do do Equilibrio Contratual (CMEC), a

qual se mantera até ao ano 2027.

Os CMEC séo constituidos por uma parcela fixa e por uma parcela de acerto:

e Parcela fixa — corresponde a uma renda fixa anual, de forma a permitir o alisamento dos custos

com os CAE, isto é, os consumidores atuais sao “subsidiados” pelos consumidores do futuro;

e Parcela de acerto’ — corresponde aos ajustamentos aos valores dos CMEC, incluindo o valor

anual dos ajustamentos correspondentes a revisibilidade.

O ajustamento anual dos CMEC, ou revisibilidade, de acordo com o Decreto-Lei n.° 240/2004, de 27 de
dezembro, resulta da soma de duas parcelas: o ajustamento sobre os encargos fixos e o ajustamento
sobre a margem de mercado. A margem de mercado é dada pela diferenca entre as receitas e 0s custos

de exploracao.

Os encargos fixos sdo calculados tendo por base a remuneragédo, em cada ano, do investimento nas
centrais, tal como definido nos respetivos CAE, tendo em conta um valor teérico de disponibilidade,
sendo ajustados de modo a considerar, entre outros, os investimentos extraordinarios e alteracdes de

legislacdo que impliquem o aumento dos custos fixos.

As receitas sdo calculadas com base num conjunto de pressupostos (rendimentos de centrais, emissdes
de CO,, etc.) definidos a priori, através da aplicagdo de um modelo de simulagdo do sistema

electroprodutor (Valoragua).

O presente documento, relativo ao ano de 2012, pretende dar continuidade ao trabalho desenvolvido em

anos anteriores, com vista a:

e Analisar o célculo do ajustamento anual com base na aplicacdo do modelo Valoragua previsto no
Decreto-Lei n.° 240/2004, comparando 0s seus resultados com os que se obteriam caso fossem

considerados no modelo dados reais de producao;

e Monitorizar a evolugao dos custos dos centros electroprodutores sujeitos a CMEC.

YA parcela de acerto inclui a parcela de ajustamentos anuais (corresponde a revisibilidade), a parcela de acertos de
faturacéo e a parcela de ajustamento final (que sera aplicada 11 anos apés o inicio da implementagdo dos CMEC).
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2 ANALISE DO CALCULO DO AJUSTAMENTO ANUAL

Neste ponto pretende-se comparar o valor do ajustamento anual calculado com base em dados do
modelo Valordgua previsto na legislacéo, com o valor do ajustamento anual que se obteria com base em

dados reais face ao valor inicialmente previsto, aquando do apuramento do valor inicial dos CMEC.

2.1 VALORES APURADOS

Recalcularam-se os custos que teriam sido obtidos, caso o mecanismo de revisibilidade aplicado com
base no modelo de simulacdo do sistema electroprodutor e nos pressupostos para as emissdes de CO,,
conforme estabelecido no Decreto-Lei n.° 240/2004, fosse substituido pelo seguinte conjunto de

pressupostos:

e Vendas de energia elétrica ocorridas em cada hora nos mercados diario e intradiario,
determinado pela ERSE com base em dados OMEL (corresponde a producéo liquida de cada

central, deduzida de bombagem no caso das centrais hidricas);

e Custos de producao ocorridos, calculados através do produto dos custos unitarios semanais por
central, utilizados no calculo da revisibilidade?, pelas respetivas producdes, conforme definido no

ponto anterior;

e Custos de CO, ocorridos, determinados através da diferenga entre as licengas atribuidas no
ambito do PNALE Il e as licengas de emissdo consumidas no ano, multiplicada pelo preco médio

ponderado de mercado do ano;

¢ Receitas com servicos de sistema e encargos fixos de acordo com valores considerados no

célculo da revisibilidade (assinalados a vermelho no Quadro 2-1)°.

Estes pressupostos foram ja utilizados nas analises efetuadas nos anos anteriores, permitindo assim a
comparabilidade dos resultados apurados na presente andlise para 2012, com os resultados apurados

para o 2.° semestre de 2007 e para os anos de 2008 a 2011.

Por uma questdo de simplificacdo, ao longo do presente documento, os resultados baseados nos
pressupostos da revisibilidade séo referidos nas figuras como “Revisibilidade” ou ainda como “Modelo”,
enguanto os resultados baseados nos pressupostos anteriormente referidos sdo apresentados como

“Ocorrido”.

2 Estes dados s&o indicados no documento conjunto da EDP e REN designado “Determinacdo do montante de
ajustamento do CMEC — ano de 2012".

¥ Os encargos fixos ndo foram analisados, embora merecam ser melhores estudados, designadamente no que diz
respeito a disponibilidade das centrais, pela sua variacdo ser de menor impacte do que a variacdo dos encargos
variaveis.
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No Quadro 2-1 pode observar-se que o0 ajustamento apurado em 2012 entre o valor inicial e o valor
calculado com o modelo de simulagéo do sistema electroprodutor é superior ao ajustamento que seria
obtido com base nos valores ocorridos, em cerca de 11,0 milhdes de euros.

Quadro 2-1 — Resumo dos valores apurados para a revisibilidade e dos valores ocorridos

Unidade: 10° Eur

2012
Calculo valorinicial Valorapurado paraa Valor definido Valores Novo valor
dos CMEC revisibilidade de 2012 para ocorridos definido para
com o modelo Ajustamento Ajustamento
(a) (b) (c)=(b)-(a) (d) (e)=(d)-(a)
Receitas de mercado
1.1 Centrais hidricas 518 465 241013 -277452 259 848 -258 617
1.2 Centrais térmicas 486 949 447 108 -39 841 430 446 -56 503
1=1.1+1.2 Total 1005414 688 121 -317 293 690 293 -315121
Custos de exploragdo (CE) + CO,
2.1 Centrais térmicas CE (Comb. + O&M) 177 938 285920 107 982 279018 101 080
2.2 Centrais térmicas CO, -5010 8124 13134 6232 11242
2=2.142.2 Total 172928 294 044 121116 285 249 112321
Margem de exploragao
3.1=1.1 Centrais hidricas 518 465 241013 -277452 259 848 -258 617
3.2=1.2-2 Centrais térmicas 314021 153 064 -160 957 145 197 -168 824
3=1-2 Total 832486 394077 -438 409 405 044 -427 442
Receitas de servigo de sistema
4.1 Centrais hidricas 0 37 648 37 648 37 648 37648
4.2 Centrais térmicas 0 6701 6701 6701 6701
4=4.1+4.2 Total 0 44349 44349 44 349 44 349
Encargo fixo (EF) e Outros Encargos (OE)
5.1 Centrais hidricas EF 521781 545511 23730 545 511 23730
5.2 Centrais térmicas EF 289 709 341876 52 167 341 876 52 167
5.3 Centrais hidricas OE 756 6571 5815 6571 5815
5.4 Centrais térmicas OE 4154 15 446 11292 15 446 11292
5=05.1+5.245.3+5.4 Total 816 400 909 404 93 004 909 404 93 004
Ajustamento total do montante dos CMEC
6.1=5.1+5.3-4.1-3.1 Centrais hidricas 4072 273421 269 349 254 586 250514
6.2=5.2+5.4-4.2-3.2 Centrais térmicas -20158 197 557 217715 205424 225 582
6=6.1+6.2 Total -16 086 470978 487 064 460 011 476 097

Fonte: EDP e ERSE

Da analise deste quadro, verifica-se que as receitas das centrais térmicas e hidricas determinadas com
base nos valores do modelo Valoragua tém diferencas em relagdo as receitas ocorridas. Enquanto nas
centrais térmicas as receitas com dados do modelo sdo superiores as ocorridas (receita ocorrida inferior
em cerca de 16,7 milhdes de euros), no caso das centrais hidricas verifica-se o contrario, sendo as
receitas com dados do modelo inferiores as ocorridas (receita ocorrida superior em cerca de 18,8
milhdes de euros). Deste modo, a receita de mercado na totalidade das centrais com CMEC é superior
no célculo com os valores ocorridos face ao célculo com os valores do modelo, em cerca de 2,2 milhdes
de euros.

No que respeita aos custos de exploragdo das centrais térmicas, também se registam diferencas entre
os valores obtidos pelo modelo Valordgua e os valores ocorridos, para as rubricas de custos de

combustivel e O&M e para os custos com CO,. Para a primeira, os valores ocorridos sao inferiores em
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cerca de 6,9 milhdes de euros aos resultantes do modelo, enquanto para a segunda esta diferenca é de
1,9 milh&es de euros com os valores ocorridos também inferiores ao que é dado pelo modelo. Para o
agregado dos custos de exploracdo constata-se assim que os valores ocorridos estdo 8,8 milhdes de

euros abaixo do calculo com o modelo Valoragua.

As diferengas por excesso nas receitas de mercado e por defeito nos custos de exploracdo dos valores
ocorridos face aos valores do modelo justificam uma margem de exploracdo ocorrida superior em cerca
de 11,0 milhdes de euros comparativamente com a determinada pelo modelo, o que, por sua vez,

justifica a diferenca obtida no valor dos ajustamentos anuais.
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2.2 FATORES DETERMINANTES NOS AJUSTAMENTOS A0S CMEC

Tal como no trabalho desenvolvido nos anos anteriores, sdo analisadas as diferencas entre o
apuramento do ajustamento anual dos CMEC calculado com base nos pressupostos da revisibilidade e

com base nos pressupostos expostos no ponto anterior, nas componentes que se seguem:
e Quantidades de energia vendida;
e Receita unitaria;
e Custos variaveis por unidade produzida;

e Margem de exploracdo, sobre 0s custos variaveis, bem como sobre 0s custos totais.

Como anteriormente referido, os resultados desta andlise sdo comparados com os obtidos para os anos
de 2008 a 2011, sendo que em 2007 o Decreto-Lei n.° 240/2004 apenas foi aplicado no 2.° semestre.

2.2.1  QUANTIDADES DE ENERGIA VENDIDA

Nos anos de 2008, 2009 e 2011, as quantidades de energia vendida pelas centrais térmicas nos
mercados didrios e intradiarios foram inferiores ao definido no mecanismo de revisibilidade. Em 2010 e
2012, verificou-se o inverso, com as quantidades vendidas em mercado pelas centrais térmicas a serem
superiores as determinadas pelo modelo Valoragua, tal como ¢€ ilustrado na Figura 2-1. O ano de 2012

foi um ano seco, o que justifica o crescimento da producgéo térmica face aos anos anteriores.
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Figura 2-1 — Quantidades vendidas pelas Centrais Térmicas
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No que diz respeito as centrais hidricas, tem-se verificado sistematicamente que as quantidades reais de
energia elétrica vendida no mercado sdo superiores as producfes obtidas com o modelo Valoragua,
conforme é apresentado na Figura 2-2. O grande acréscimo de producao hidrica ocorrida em 2010 foi
consequéncia da elevada hidraulicidade verificada nesse ano (segundo melhor dos Ultimo 10 anos
apenas superado em 2003). Em sentido contrario, a queda substancial que se observa em 2012
decorreu da hidraulicidade extremamente reduzida (a segunda mais baixa dos ultimos 10 anos, sendo

gue apenas o ano de 2005 foi inferior).
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Figura 2-2 — Quantidades vendidas pelas Centrais Hidricas
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Fonte: EDP e ERSE

Em comparag¢do com as produgdes obtidas com o modelo Valoragua, verifica-se que as quantidades
vendidas em mercado sdo superiores, neste caso devido a uma maior producéo real da hidrica face ao
determinado pelo modelo. A Figura 2-3 mostra que em 2012 o total das quantidades vendidas em
mercado pelas centrais com CMEC foi substancialmente inferior aos valores previstos vender neste ano
aquando da negocia¢do dos CMEC em 2007, facto que se justifica maioritariamente pela componente

hidrica.
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Figura 2-3 — Quantidades vendidas totais
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No agregado das produgfes das centrais hidricas e térmicas, verifica-se que em 2008 as quantidades
decorrentes da aplicacdo do modelo de simulacdo foram superiores as quantidades vendidas nos
mercados diario e intradiario, sendo que esta tendéncia se inverteu de 2009 a 2012. No célculo feito
através do modelo, o nivel de consumo considerado é o realmente ocorrido e a producdo em regime
especial é igualmente a producéo verificada, enquanto as importagées sdo estimadas pelo modelo. Por
outro lado, existe um desajuste entre as quantidades realmente vendidas no mercado diario e intradiario
e as quantidades produzidas, que é compensado no mercado de servigcos de sistema, facto que ndo é
incorporado no modelo Valoragua.

Deste modo, a diferenca entre as quantidades vendidas dadas pelo modelo e as quantidades realmente
vendidas em mercado séo refletidas, por um lado, nas diferengas entre os valores de importacao
estimados pelo modelo e os ocorridos e, por outro lado, nos desvios de producgéo valorizados no
mercado de servicos de sistema.

2.2.2 RECEITA

Tanto nas centrais hidricas como nas centrais térmicas, o valor das receitas unitarias com base nos

valores ocorridos é, em 2012, inferior ao valor resultante do calculo da revisibilidade, o que alids se tem
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verificado desde 2009. Comparativamente com a receita unitéria prevista no célculo inicial dos CMEC
esta diferenca acentua-se. A figura seguinte ilustra o referido.

Figura 2-4 — Receita unitaria das centrais
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Fonte: EDP e ERSE

A maior quantidade produzida face ao implicito no calculo da revisibilidade, teve entdo, como
contrapartida, a venda de energia elétrica em horas com preco de mercado mais baixo, refletindo-se
numa reducdo da receita unitaria média no ano de 2012. No que respeita as receitas totais, verifica-se
contudo que estes dois efeitos de sentido contrario se compensam, sendo o valor ocorrido muito proximo
do obtido com o modelo Valordgua para o ano de 2012 (diferenca de 2 milhées de euros, num total de
cerca de 700 milhdes de euros, conforme se pode constatar no Quadro 2-1).

10
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Figura 2-5 — Receitas totais
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2.2.3 CUSTOS VARIAVEIS

Os custos variaveis unitarios ocorridos (com e sem CO,) foram inferiores em 2012 do que os valores
implicitos na revisibilidade, conforme mostram a Figura 2-6 e a Figura 2-7. O crescimento que se
observa nos custos variaveis sem CO, em 2011 decorre essencialmente do aumento do preco do carvao
consumido na central de Sines, observando-se contudo uma queda em 2012 resultante também da
evolugdo dos precos do carvdo, neste caso em sentido descendente. Adicionalmente, em 2011 entrou
em exploracéo o sistema de tratamento de gases da central de Sines, que originou uma subida superior
a 60% dos custos unitarios de O&M da central, que representa um aumento de cerca de 1,2% dos
encargos variaveis desta central. Além disso, o fator de utilizacdo da central térmica de Sines aumentou
em 2012 face aos anos anteriores, em resultado da baixa hidraulicidade, o que fez com que os encargos
variaveis unitarios (com e sem CO,) também se tenham reduzido devido aos regimes de funcionamento

mais estaveis, que permitiram reduzir o consumo especifico de combustivel.

11
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Figura 2-6 — Custos variaveis unitarios
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Figura 2-7 — Custos variaveis unitarios
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Na analise destes custos importa perceber o efeito dos custos com as licencas de emissédo de CO..
Como se pode verificar na Figura 2-8, em 2012 os encargos com licencas de CO, ocorridos foram
inferiores aos que resultam do modelo Valordgua e superiores aos previstos no calculo inicial dos CMEC.
A diferenca entre os custos de CO, ocorridos e os valores resultantes da simulacdo resulta das
diferentes quantidades de CO, implicitas, mas também decorre das diferentes metodologias utilizadas
para a valorizacdo do saldo entre as licengas consumidas e as gratuitas. Com a metodologia seguida
pela ERSE, os custos com CO, sao calculados tendo por base um preco médio anual das licengas de
emissdo de CO, e as quantidades realmente emitidas. Na metodologia aplicada para o apuramento da
revisibilidade o saldo das licencas de emissdo de CO, é determinado pela diferenca entre as
guantidades tedricas de emissao (decorrentes do modelo Valoragua) e as gratuitas, sendo a valorizagao
calculada em base trimestral aplicando ao saldo de cada trimestre o pre¢co médio das licencas de CO,
nos ultimos cinco dias Uteis desse cada trimestre.

13
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Figura 2-8 — Custos com licencas de emisséo de CO,
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Fonte: EDP e ERSE

A Figura 2-9 permite verificar que, em termos totais, 0s custos variaveis, incluindo CO,, apresentam uma
tendéncia e posicéo relativa (entre valores ocorridos, valores do modelo Valoragua e valores previstos no
célculo inicial) semelhantes ao que se observa para os custos variaveis unitarios. Ocorreu uma excegao
com o valor previsto para 2010, que se deve ao facto das quantidades de producéo térmica previstas no
calculo inicial dos CMEC para 2010 serem muito superiores ao verificado (como se pode observar na
Figura 2-3).

14
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Figura 2-9 — Custos variaveis totais
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Fonte: EDP e ERSE

2.2.4  MARGEM DE EXPLORACAO
A margem de exploracdo, calculada através da diferenca entre as receitas e 0s custos variaveis, € uma

boa medida para avaliar a capacidade das centrais abrangidas pelos CMEC colocarem a energia que
produzem em mercado.

15
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Figura 2-10 — Margem de exploragéo
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Fonte: EDP SU e ERSE

As margens de exploracéo calculadas com os valores ocorridos entre 2009 a 2011 foram superiores aos
implicitos no calculo da revisibilidade. Em 2012, a margem de exploracdo determinada com os valores
ocorridos continua a ser superior a determinada no calculo da revisibilidade, embora a diferenca se tenha
esbatido.

z

Porém, esta margem € muito inferior ao que era inicialmente previsto aquando da negociacdo dos
CMEC, bem como também é muito inferior ao que seria necessario para cobrir os encargos fixos das
centrais com CMEC.
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Figura 2-11 — Custos unitarios das centrais com CMEC deduzidos das receitas unitarias
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A Figura 2-11 mostra, assim, que o0s custos totais (encargo fixo e variavel) com as centrais abrangidas
pelos CMEC deduzidos das receitas de mercado, por unidade vendida, tém sido substancialmente
superior ao previsto desde a recuperacédo dos CMEC.
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3 COMPARAGAO ENTRE CUSTOS DOS CAE COM CMEC E SEM CMEC

Os custos totais dos CMEC correspondem & soma da parcela fixa e da parcela de acerto®. Em 2007, a
parcela fixa foi de 39,854 milhdes de euros, a partir desse ano a parcela passou para 81,185 milhfes de
euros. Em 2013, a taxa nominal aplicada no calculo da parcela fixa dos CMEC foi alterada por via do
Decreto-Lei n.° 32/2013, de 26 de fevereiro e da Portaria n.° 85-A/2013, de 27 de fevereiro, de 7,55%
para 4,72%, resultando na alteracdo da parcela fixa para 67,5 milhdes de euros. A estes valores é
somada a parcela da revisibilidade.

Na Figura 3-1, pode-se observar a evolucdo ocorrida e prevista dos Custos para a Manutencédo do
Equilibrio Contratual (CMEC). Registe-se que os custos dos ajustamentos ndo incluem os encargos
financeiros calculados para efeitos de ajustamentos.

Figura 3-1 — Custos com CMEC
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Fonte: EDP e REN

A parcela de acerto inclui a parcela de ajustamentos anuais (corresponde a revisibilidade), a parcela de acertos de
faturacéo e a parcela de ajustamento final (que sera aplicada 11 anos apés o inicio da implementacéo dos CMEC).
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Aquando da negociagdo dos CMEC, previa-se o fim dos CMEC resultaria huma diminuicdo dos custos

com os CAE logo a partir de 2007, dado pela area C. No entanto, tal ndo se verificou.

Registe-se que o grande aumento dos custos previsto a partir de 2014 (linha azul) deve-se ao fim dos
CAE dos aproveitamentos hidroelétricos de Miranda, Picote e Bemposta. A reducéo perspetivada para a
margem das centrais hidricas € muito superior a reducdo dos respetivos encargos fixos, o que nao

permite uma redugéo de custo total.

Aquando da definicho dos CMEC, previa-se que em 2011 e 2012 os custos com os CAE fossem
inferiores ao termo fixo dos CMEC. No entanto, verifica-se que tal situacdo ndo ocorreu, o que pode ser
explicado pela fraca competitividade de algumas centrais enquadradas pelos CMEC, pelo crescimento
acentuado da producdo em regime especial (PRE) e também por fatores conjunturais, designadamente a
evolucao da procura. Refira-se que a tendéncia de estagnacéo ou mesmo reducdo da procura verificada
apos 2010, associada ao crescimento da PRE, reduziu significativamente a procura que vai a mercado
(consumo referido a emissao deduzido da PRE), diminuindo as possibilidades de venda da producéo das
centrais com CMEC. No ano de 2012, acresce a estes fatores a reduzida hidraulicidade, que reduziu
substancialmente a producédo das centrais hidricas face ao previsto para 2012 no célculo inicial dos

CMEC. Na figura que se segue podem constatar-se alguns destes aspetos.

Figura 3-2 — Producéo das centrais abrangidas pelos CMEC e evolucéo da hidraulicidade
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Observa-se na Figura 3-2 que a producdo das centrais com CMEC, por aplicagdo do modelo de
simulagéo do sistema electroprodutor, tem vindo a decrescer de 2010 até 2012, sempre com producdes
determinadas pelo modelo inferiores as verificadas no célculo inicial dos CMEC. As altera¢des que se
observam na producéo hidrica esta claramente ligada ao indice de produtibilidade hidroelétrica. Nesta

figura também se verifica a redugdo da influéncia da hidraulicidade nas centrais térmicas.

Refira-se também a progressiva reducdo das producgfes das centrais do Barreiro (restantes centrais),
Carregado e Setubal, até ao seu descomissionamento das mesmas que ocorreu no final dos anos de
2008, 2011 e 2012, respetivamente.

A figura que se segue ilustra a evolu¢do do fator de utilizagdo por tecnologia comparando-o com a
evolugdo da hidraulicidade. Observa-se que a PRE estd imune & evolugdo da hidraulicidade e que a
utilizacdo das centrais térmicas em regime ordinério (nas quais se incluem as centrais abrangidas pelo

CMEC), nado deixa de apresentar uma tendéncia decrescente.

Figura 3-3 — Evolucéo do fator de utilizac&o por tipo de tecnologia
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Fonte: REN

Na Figura 3-4 comparam-se 0s custos com os CMEC e os respetivos ajustamentos calculados através

do modelo e com os dados ocorridos.
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Figura 3-4 — Custos com CMEC versus custos com CAE
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Fonte: EDP, REN e ERSE

Esta figura mostra, mais uma vez, que a aplicagdo do modelo de simulagédo do sistema electroprodutor,
gue inclui a aplicagdo do modelo Valoragua, conduz a valores de revisibilidade diferentes do que se
obteriam com dados reais. Estas diferencas apresentam, com excecdo do ano de 2008, os mesmos
sinais, verificando-se que no decorrer dos anos as diferencas tém vindo a reduzir-se. No periodo em
andlise, os valores reais foram inferiores aos resultantes da aplicacdo do modelo de simulacdo em

54,1 milhdes de euros.
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4 COMENTARIOS FINAIS

Algumas das conclusfes apresentadas nos anos anteriores saem reforcadas com o alargamento da

analise até 2012. A andlise efetuada evidencia os seguintes aspetos:

1. O calculo da revisibilidade através da simulacéo do Sistema Electroprodutor pelo modelo Valoragua
ndo garante custos menores para 0 sistema. Entendendo-se a necessidade de simular o
funcionamento otimizado das centrais abrangidas pelos CMEC para o conjunto do sistema elétrico
nacional®, observa-se ap6s cinco anos e meio que a aplicacdo do modelo apresenta valores de
revisibilidade superiores aos que se obteriam com dados reais. Agregando os resultados desses
anos, o0s ajustamentos anuais calculados com os valores ocorridos foram inferiores aos implicitos no

calculo da revisibilidade em cerca de 54,1 milhdes de euros, isto é, 2,7% do total. Este facto

decorreu, em geral, dos seguintes aspetos:

¢ A energia vendida em mercado ser maior do que o obtido através do modelo de simulagdo do
sistema electroprodutor (exceto em 2008). Sublinhe-se que as importacbes séo estimadas pelo

modelo e ndo correspondem aos valores ocorridos.
¢ O momento de colocacao da producéo no modelo Valoragua, que é alheio ao preco de mercado.

e Os custos ocorridos com as licencas de CO, sédo menores do que 0s custos determinados pelo
modelo Valoragua (exceto em 2011). Esta diferenca esta relacionada ndo sé com as diferengas
das produc¢des das centrais térmicas ocorridas e determinadas pelo modelo, como também com

as diferentes metodologias de valorizacdo das licencas de COs,..

2. A integracdo no modelo de valorizacdo da producdo das centrais com CMEC da producdo das
restantes centrais ndo abrangidas por este enquadramento, mas integradas no grupo empresarial
das centrais com CMEC, pode gerar beneficios em termos de limitacdo de estratégias

anti-competitivas que ndo foram objeto da presente analise.

3. Os custos com os CMEC séo, em geral, superiores ao inicialmente previstos. Com efeito, a falta de
competitividade das centrais com CMEC leva certamente a que os custos com os CMEC (parcela
fixa + revisibilidade) apenas possam ser inferiores aos custos reais destas centrais muito depois de

2011, data inicialmente prevista para se inverter a subsidiagao.

4. O crescimento da PRE associado a estagnacdo do consumo tem um impacto acentuado na
colocacdo da produgdo das centrais com CMEC em mercado, particularmente das térmicas, e

consequentemente na receita obtida.

5. A importante diferenca entre o termo fixo e o termo variavel dos CMEC, que se supfe se deva

manter, reforca a nocao de que os pressupostos subjacentes ao calculo inicial dos CMEC néo se

® Recriando um sistema electroprodutor sujeito a despacho econémico centralizado.
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enguadram com o atual contexto, sendo de ponderar o figurino definido para a recuperacdo dos
CMEC.
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