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1 INTRODUGAO

Nos termos do n.2 4 do artigo 207.2 do Regulamento Tarifario (RT) * e do n.2 2 do artigo 48.2 dos Estatutos
da ERSE 2, o Conselho de Administracdo da ERSE submeteu a parecer do Conselho Tarifario (CT), no dia 15
de outubro de 2024, a “Proposta de tarifas e precos para a energia elétrica e outros servicos em 2025”,
tendo o CT emitido parecer a 15 de novembro de 2024, dentro do prazo previsto no n.2 6 do artigo 207.2

do RT.

Ap0ds a andlise do parecer do CT, tomando em consideracdo os comentarios e sugestdes nele apresentados,
assim como as observacdes das demais entidades consultadas nos termos regulamentares, a ERSE aprova

as tarifas e precos de energia elétrica a vigorar em 2025.

As decisdes tomadas neste processo de aprovacdo das tarifas e precos sdo devidamente justificadas através
do documento “Tarifas e precos para a energia elétrica e outros servicos em 2025” e dos respetivos
documentos complementares, sendo os mesmos divulgados na pagina de internet da ERSE, acompanhados

pelo parecer do CT e dos comentarios da ERSE sobre o mesmo.

Apresentam-se de seguida as observacdes da ERSE aos comentdrios e recomendagBes constantes do
parecer do CT a “Proposta de tarifas e precos para a energia elétrica e outros servicos em 2025”, as quais
estdo organizadas pelos temas abordados. Sobre os pontos do parecer do CT relativos a analises numa
perspetiva de caracterizacdo ou ainda que subentendem a concordancia com as propostas da ERSE, ndo
sdo tecidas observacdes, dadas as suas caracteristicas iminentemente factuais e de enquadramento, ou

por corresponderem a convergéncia de perspetivas.

1 Aprovado pelo Regulamento n.2 828/2023, publicado na 2.2 Série do Didrio da Republica n.2 146/2023, de 28 de julho de 2023,
conforme alterado pelo Conselho de Administragdo da ERSE a 16 de dezembro de 2024, cuja publicagdo se aguarda em Diario da
Republica.

2 Aprovados em anexo ao Decreto Lein.297/2002, de 12 de abril, com a Ultima alteragdo introduzida pelo Decreto-Lei n.2 76/2019,
de 3 de junho.
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2 REGULAGAO E SUPERVISAO

2.1 CONSULTAS PUBLICAS

O CT sinaliza que a ERSE submeteu vdrias consultas, quase em simultaneo, o que, pelo facto de muitas
matérias se interligarem, pode prejudicar as conclusdes e opinides apresentadas nos seus Pareceres e a
respetiva consideracdo pela ERSE nos documentos finais. Por este motivo, o CT entende que a ERSE deve
procurar antecipar as Consultas que ndo estejam sujeitas a prazos legalmente estabelecidos, de modo a

minimizar a simultaneidade das consultas.

A ERSE toma boa nota desta recomendacdo. Releva-se que a ERSE tem procurado planear as Consultas
Publicas (CP) com antecedéncia de modo a minimizar as sobreposi¢cdes do periodo em que decorrem, do
periodo de andlise dos comentdrios e do momento da preparacdo dos documentos finais para
encerramento, possibilitando dessa forma que os varios intervenientes tenham disponibilidade para se

debrucarem sobre as mesmas, nomeadamente os Conselhos Tarifario e Consultivo.

No caso em apreco, para além da submissdo da proposta tarifaria e da proposta de reparticdo do
financiamento da tarifa social em simultaneo, conforme recomendacdo do CT, havia matérias com impacto
na proposta tarifaria que desejavelmente deveriam ser tratadas em antecipacdo ou, preferencialmente,
até a data de publicacdo das tarifas para 2025, a 15 de dezembro. Contudo, no inicio do 2.2 semestre, a
ERSE foi confrontada com um grande volume de solicitacGes externas e urgentes, que contribuiram para o
atraso de alguns trabalhos planeados para os recursos disponiveis na ERSE, em concreto as CP n.2 123 -
Proposta de alteracdo do Regulamento Tarifario do setor elétrico - e CP n.2 125 - Proposta de Diretiva —
Mecanismo de contratualizacao de venda a prazo de Producdo com Remuneracdo Garantida —, que se
pretendiam submeter com maior antecedéncia ao Conselho Tarifdrio. Ainda assim, a ERSE procurou
desfasar os prazos de rececdo de contributos das consultas publicas ndo sujeitas aos prazos regulamentares
(@ CP n.2 124 - Proposta de reparticdo do financiamento dos custos com a tarifa social para 2025 e
ajustamentos de anos anteriores - terminou a 22 de novembro, a CP n.2 123 terminou a 27 de novembro
e a CP n.2 125 terminou a 13 de dezembro), de modo a conferir alguma margem para a finalizacdo dos

respetivos pareceres pelos Conselhos.

A respeito da CP n.2 125 importa destacar que o tema foi, por diversas vezes, suscitado pelo CT, devendo,
em acréscimo referir-se a existéncia de implicacBes cruzadas entre o estabelecimento de um modelo de

colocacgdo a prazo de energia proveniente de producdo com remuneracdo garantida (leildes de Producdo
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com Remuneracdo Garantida (PRG)) e a propria definicdo de tarifas e precos para cada ano. De resto, estas
implicacBes determinam a consequente existéncia de sinergias de analise do tema do modelo de leildes de
PRG o que, aliado ao ja mencionado desfasamento temporal das duas audicdes ao CT, permite, no entender

da ERSE, uma avaliacdo mais consistente e integrada dos dois processos em tempo Util.

Ndo obstante, a ERSE, reconhecendo que a realizacdo de vdrias consultas em simultdneo é muito
impactante nos trabalhos dos Conselhos, procurard melhorar o planeamento das consultas sobre temas

gue ndo tenham prazos legais envolvidos.

2.2 MECANISMOS DE ATUALIZAGAO DAS TARIFAS DE ACESSO AS REDES E DE ENERGIA

O CT recomenda que a ERSE defina um mecanismo de atualizacdo automatica das tarifas de Acesso as

Redes (TAR).

A ERSE esclarece que identificou complexidades adicionais na implementacdo de um mecanismo de revisdo
trimestral das tarifas, que permita ajustar simultaneamente as tarifas de Energia e as TAR. Estas
complexidades requerem maior maturacdo e didlogo com os agentes sobre um mecanismo desta natureza
e a necessidade de alargar a revisdo a outros regulamentos para além do RT, de modo a assegurar a eficacia

e operacionalizacdo de um mecanismo com esta abrangéncia.

Desde logo, para que se assegure que todos os consumidores possam ser abrangidos por um mecanismo
desta natureza, independentemente do seu comercializador, importaria rever aspetos da relagdo
comercial. Esta revisdo visaria induzir uma alteracdo atempada dos precos pelos comercializadores de
mercado, em prazos consentdneos com uma maior periodicidade de fixacdo das TAR, mas que
simultaneamente permitam proteger os consumidores, através de aviso prévio e envio de informacdo que
Ihes permita tomarem decisGes sustentadas. Por outro lado, importa ouvir os agentes, em particular os
comercializadores e grandes consumidores de energia, sobre os impactos que esta dindmica tarifaria
poderd originar nos seus negocios, nomeadamente sobre os riscos a que podem ficar sujeitos nas suas

estratégias de aprovisionamento e contratacdo de energia elétrica.

Finalmente, a ERSE pretende explorar outros instrumentos que possam contribuir para reduzir os impactos
nas TAR da volatilidade dos pregcos no mercado spot de eletricidade, nomeadamente o mecanismo de

contratualizacdo da venda a prazo da PRG, sobre o qual foi lancada a Consulta Publica n.2 125.
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3 PREVISAO E INSTRUMENTOS QUE INFLUENCIAM A FIXAGAO TARIFARIA

3.1 ATUALIZAGAO DOS PRECOS DE ENERGIA ELETRICA E DAS OUTRAS COMMODITIES

O CT recomenda que a ERSE reflita nas suas estimativas as melhores previsdes possiveis a data,

minimizando deste modo os acertos futuros e reconhecendo o mais correto valor da divida.
A ERSE toma boa nota desta recomendacado, partilhando com o CT a preocupacdo que lhe esta subjacente.

Na preparacdo da proposta tarifaria para 2025, a ERSE considerou os precos reais e futuros de energia
elétrica disponiveis até 18 de setembro de 2024, a data mais préxima da apresentacdo da proposta, em
condi¢cBes que permitissem a conclusdo do processo, face a um conjunto de outros determinantes que sé

sdo conhecidos poucos dias antes da proposta tarifaria.

Naturalmente, a ERSE estd ciente que os Custos de Interesse Econdmico Geral (CIEG) sdo altamente
sensiveis aos precos grossistas de energia elétrica, por serem fundamentalmente condicionados por

contratos por diferencas face aos precos do mercado grossista.

Face a potencial variacdo dos CIEG decorrente da incerteza nos mercados grossistas de eletricidade e gas,
e com novos desafios geopoliticos, e em linha com a recomendacdo do CT, na versdo definitiva das tarifas
publicada a 15 de dezembro de 2024, a ERSE considerou os valores mais recentes disponiveis dos precos
nos mercados grossistas de eletricidade, tendo atualizado as suas previsdes para o ano de 2024 e 2025,

com dados até 30 de novembro.

Adicionalmente, e em linha com a recomendacao do CT, a monitorizacdo da evolucdo dos precos de energia
elétrica durante 2025 serd efetuada, quer pelo mecanismo de monitorizacdo trimestral, quer pela avaliagdo
continua de desvios excessivos que possam por em causa o equilibrio econémico e financeiro das empresas

ou 0 bom funcionamento do mercado.
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3.2 PRECO DE VENDA DA PRG ADQUIRIDA PELO AGREGADOR DE ULTIMO RECURSO (AUR)

No seu parecer, o CT constata que na proposta apresentada, a diferenca entre o preco capturado? pela
venda da PRG no mercado, e o preco médio aritmético do mercado, se aproxima dos valores historicos,
mas sinaliza que esta parcela negativa ainda se encontra abaixo dos valores ocorridos em 2021 e 2023. O
quadro seguinte apresenta um resumo dos valores citados no parecer do CT, tendo sido acrescentado o
calculo da percentagem da parcela de decréscimo do preco de venda da PRG relativamente ao preco médio

de mercado.

Quadro 3-1 — Prego médio de eletricidade no mercado grossista e parcela de decréscimo do prego de

venda da PRG

Unid: EUR/MWh

T2024 T2024 T2025 T2025
2021real | 2022real | 2023real | | o005 | Maino2a | 2004 estim| 2025 prev
(1) Preco médio de colocacdo da PRG em mercado 96,2 149,9 76,1 83,4 38,9 50,7 57,1
(2) Preco médio de mercado 112,2 167,6 88,3 88,3 46,0 61,1 68,8
(3)=(1)-(2) | Decréscimo do preco de venda da PRG -16,0 -17,7 -12,1 -4,9 -7,1 -10,4 -11,7
(3)/(2) % decréscimo de venda da PRG -14,3% -10,5% -13,7% -5,5% -15,4% -17,0% -17,0%

Nota: Os valores dos desvios apresentado pelo CT para 2021 e 2022 ndo sdo comparaveis com os desvios apresentados para os anos de 2023 e
2024, uma vez que incorporam o desvio relativo aos leildes da PRE, que inclui o apuramento do resultado do OMIP.

O comentario efetuado pelo CT, baseia-se na comparagdo dos valores em valor absoluto, em EUR/MWh.
No entanto, tem de ser realcado que esta parcela depende de inimeros fatores, em particular do perfil
horario de producdo da PRG adquirida e do perfil horario dos precos do mercado grossista. Estes precos
variam ao longo do tempo, pelo que a evolugdo da parcela referente ao decréscimo do preco capturado
pela PRG em relacdo ao preco médio de mercado ndo deveria ser avaliada apenas em valor absoluto, em
EUR/MWh, mas sé-lo igualmente e preferencialmente em termos relativos face ao preco médio ocorrido

no mercado.

Nesse sentido, o quadro anterior mostra que, em termos relativos, a parcela de decréscimo do preco de
venda da PRG considerado pela ERSE para 2024 e 2025 (-17,0% do preco médio de mercado) esta acima
dos valores histdricos percentuais de 2021 a 2023, cuja média é de -12,9% do preco médio de mercado.

Adicionalmente, a avaliacdo desta parcela de decréscimo do preco de venda da PRG em periodos parcelares

3 Preco médio da venda em mercado da energia elétrica da PRG pelo CUR.
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do ano apresenta grande variabilidade, nomeadamente naqueles onde a volatilidade dos precos é maior

devido a existéncia de muita producdo renovavel, como acontece por exemplo no 1.2 e 2.2 trimestres.

Face ao exposto, considera-se que a proposta submetida ao CT permite dar resposta a preocupacgao
manifestada por este Conselho no seu comentario relativo ao decréscimo do preco base de venda da PRG.
No entanto, a ERSE mantém algumas reservas sobre a representatividade do ocorrido entre 2021 e 2023
para a evolucdo futura do perfil de venda da PRG, em especial face a transformacdo que esta a ocorrer a
nivel Ibérico do mix de producdo de energia elétrica com origem renovavel, optando por manter um valor
acima da média desses anos em termos relativos, no cenario definitivo de tarifas. Esta incerteza justifica
também a manutencdo por parte da ERSE da monitorizacdo da evolucdo da venda de PRG no mercado

grossista.

Por ultimo, refira-se que devido a atualizagcdo dos precos médios de mercado em 2024 e 2025 com os dados
até 30 de novembro, entre a proposta e a decisdo final, a previsdo do valor para o decréscimo do preco
base capturado pela PRG foi igualmente atualizado, para -10,4 EUR/MWh em 2024 e para -12,5 EUR/MWh
em 2025, por forma a manter a relagdo percentual (face ao preco médio de mercado) da proposta enviada

ao CT (-17,0%).

3.3 PREVISOES PARA O CUSTO MEDIO DE AQUISICAO DO CUR PARA FORNECIMENTO DOS CLIENTES

O CT refere que o custo global de aquisicdo de energia para fornecimento do Comercializador de Ultimo
Recurso (CUR) para 2023, de 132,62 EUR/MWHh, apresentado num quadro que lhe foi enviado pela ERSE
no seguimento de um pedido de esclarecimento, posterior a apresentacdo da proposta tarifaria, ndo é
consistente com o valor de 136,27 EUR/MWh do Quadro 5-45, relativo ao ajustamento de 2023, do
documento “Proposta de proveitos permitidos e ajustamentos para 2025 das empresas reguladas do setor
elétrico”. O CT refere ainda que o preco médio anual da energia elétrica em mercado em 2023, de
87,56 EUR/MWh, que consta do quadro enviado pela ERSE posteriormente a proposta tarifaria, difere do

preco médio de mercado nesse ano que decorre da informacdo publicada pelo OMIE, 88,27 EUR/MWh.

Estes dois comentarios do CT mereceram a melhor atencdo por parte da ERSE. Em primeiro lugar, importa
esclarecer que os valores do quadro enviado posteriormente a proposta tarifaria e do quadro 5-45 tém
referenciais diferentes e que a diferenca apontada pelo CT ndo tem impacte no calculo do ajustamento de
2023. O valor médio de 2023 apresentado no quadro 5-45, de 136,27 EUR/MWh, tem em conta apenas a

energia comprada no OMIE (liquida da energia vendida) para fornecimento a clientes, enquanto o valor
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apresentado no outro quadro tem em conta o valor da energia comprada reportado pela SU eletricidade
no ambito do processo de tarifas, que inclui ndo sé a energia comprada no OMIE, mas também a energia
relativa ao acerto de contas do gestor de ofertas RNT e a energia referente a especializacdo da unidade de

compra (valor acumulado).

No que se refere ao comentario relativo ao preco médio de mercado da energia elétrica no ano de 2023,
esclarece-se que o valor de 87,56 EUR/MWh apresentado pela ERSE no Quadro 3-9 foi calculado
considerando os precos didrios e precos intradidrios no OMIE. O facto de se incluirem precos intradiarios
no célculo do preco médio anual implicou que o valor do acréscimo ao preco base fosse de 0,95 EUR/MWh,
superior ao valor de 0,23 EUR/MWh reportado pela SU Eletricidade a ERSE na informacdo enviada para
efeitos tarifarios, com um preco base de mercado de 88,27 EUR/MWh, que apenas considera o mercado

diario.

No entanto, face a questdo levantada pelo CT, a ERSE reformulou o seu célculo por forma a considerar
apenas os precgos didrios no calculo do preco médio anual. Adicionalmente, alterou-se o referencial do
Quadro 3-9 para que apresente um valor correspondente ao do Quadro 5-45 do documento da proposta

de proveitos e ajustamentos para 2025.

A respeito do comentario do CT sobre a definicdo do preco de aprovisionamento do CUR, importa reiterar
que o interesse sempre enunciado para a existéncia de aquisicdes a prazo pelo CUR é o da antecipacdo e
estabilizacdo das condicdes de fixacdo do preco final, pelo que coexistem no aprovisionamento do CUR
duas principais parcelas: a parcela de energia aprovisionada a prazo e a parcela de energia aprovisionada

exposta a mercado spot.

Por outro lado, como decorre do modelo de aprovisionamento a prazo, a colocacdo neste referencial
observa o critério da minimizacdo dos riscos de volume, ou seja, sendo os produtos de contratagdo a prazo
de entrega em carga base (seja a sua liquidagao fisica ou financeira), o perfil que se Ihes associa é plano,
ao invés da parcela exposta a spot que ajusta para o perfil de compras da prépria carteira. Nao deve, assim,
no entender da ERSE, sujeitar-se a parcela de contratagcdo a prazo a um ajustamento para um perfil que,
na verdade, ndo observa, razdo pela qual se efetua tal ajustamento apenas na parcela de exposicdo ao

mercado spot.

Deve ainda referir-se que a condicdo de liquidacdo financeira dos contratos a prazo adquiridos pelo CUR
ndo determina a sua total exposicdo ao preco spot, o que, a ser assim, determinaria o desinteresse das

colocacgBes a prazo, ja que ndo se estabilizaria o preco nem este era parcialmente antecipado aguando da
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negociacdo a prazo. Acresce que, sendo a liquidacdo financeira de contratos a prazo uma opc¢do de
liquidacdo, a mesma ndo se pode dissociar da liquidacdo didria de margens, que, nos termos do
funcionamento do mercado a prazo, assegura que o preco contratado corresponde ao real compromisso

assumido nessa contratagdo.

Por fim, o CT sugere que se ajustem os custos adicionais previstos para 2024 e 2025, 8,32 EUR/MWh e
9,02 EUR/MW, respetivamente, tendo em conta o valor ocorrido em 2023, 13,12 EUR/MWh. A ERSE
esclarece que as estimativas que faz para anos futuros, com base em valores passados para este tipo de
parcelas, ndo sdo feitas em valor absoluto, mas em valor relativo, pois a dimensdo do acerto depende da
dimensado do preco base de mercado. Como se pode observar no quadro infra, o peso destes custos, face
ao preco médio de mercado, previsto pela ERSE para 2024 e 2025 esta acima da média do valor real de

2022 e 2023 (9,8%)

Quadro 3-2 — Decomposicdo custo médio de aquisicdo do CUR para fornecimento a clientes

Unid: EUR/MWh
T2024 T2024 T2025 T2025
Dez2023 Mai2024 | 2024 estim [ 2025 prev

2022 real | 2023 real

(1) Custo médio CUR 155,2 122,8 96,5 71,2 82,1 71,6
(2) Prego médio de mercado 167,6 88,3 88,3 46,0 61,1 73,4
Acerto de contas Gestor de Ofertas RNT + Servigos do sistema
3 52 9,7 4,0 3,0 6,9 73
@) (EUR/MWh)
(4)=(3)/(2) % Acerto de contas + Servigos do sistema 3,3% 7,9% 4,2% 4,2% 8,4% 10,1%

Acerto de contas Gestor de Ofertas RNT + Servigos do sistema
(5) s 72 13,5 59 53 8,3 85
+ Acréscimo para preco de mercado (EUR/MWh)

% Acerto de contas Gestor de Ofertas RNT + Servigos do

. L. 4,3% 15,3% 6,6% 11,5% 13,5% 11,6%
sistema + Acréscimo para prego de mercado

(6)/(2)

3.4 LEILOES DE APROVISIONAMENTO DO CUR E DE VENDA DA PRG ADQUIRIDA PELO AUR

O CT reitera o interesse nos leildes de aquisicdo do CUR em referenciais a prazo, o que a ERSE acompanha.
De resto, este mecanismo de aprovisionamento a prazo, proposto e aprovado pela ERSE, visou dotar de
maior previsibilidade e estabilidade a definicdo do preco de aprovisionamento do CUR, ainda que se devam
registar as crescentes incertezas na evolucdo dos correspondentes volumes que, fruto do aprofundamento
do processo de liberalizagdo, se tém acentuado nos Ultimos anos, seja na definicdo prospetiva dos volumes

globais de energia para aprovisionamento, seja na definicdo de um seu perfil anual (critico para a
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acomodacado dos produtos de contratacdo a prazo com liquidez de mercado, tipicamente de entrega em

carga base).

Ainda a este respeito, importa recordar que, também nos Ultimos anos, a ERSE tem vindo a aumentar a
anterioridade com que a negociacdo dos produtos de colocacdo a prazo é efetuada, tendo-se iniciado a
negociagao de produtos de maturidade anual com entrega no ano t+2, o que permite antecipar alguma da
definicdo do preco de aprovisionamento e distribuir temporalmente os riscos de variacdo do preco.
Todavia, havendo um trade off entre a firmeza de volumes e a fixacdo do preco a prazo, deve também
referir-se que, com anterioridade ao processo de fixacdo de tarifas, ja se procura maximizar a colocagdo de

volumes a prazo sem entrada em franja de risco de volume.

Por outro lado, no que se refere ao mecanismo de colocagdo a prazo de energia de fonte renovdvel com
remuneracdo garantida, a ERSE reconhece a pertinéncia do comentdrio efetuado pelo CT, que, de resto,
vem sendo uma constante desde 2022. Este mecanismo, introduzido pela ERSE em 2012 com os propdsitos
e finalidades razoavelmente coincidentes com as atuais motivacGes para a sua retoma, foi suspenso
durante o periodo de vigéncia do mecanismo excecional e tempordrio de ajuste dos custos de producdo
(mecanismo ibérico), que acarretou uma forte retracdo das condicBes de liquidez dos referenciais de

contratacdo a prazo, de que apenas agora se comeca a recuperar.

3.5 MEDIDAS DE CONTENGAO TARIFARIA

A ERSE acompanha a preocupacdo do CT e reconhece o impacte que a ndo concretizacdo das transferéncias
das medidas de contencdo tarifaria (MCT) podera ter, quer para as empresas que as suportam, quer para
0 proprio sistema via ajustamentos. No célculo dos proveitos permitidos, a ERSE tem sempre em conta a
informacdo mais atualizada e a perspetiva de que os valores em causa sdo transferidos nos termos previstos
na legislacdo em vigor. Decorrente da revisdo regulamentar ocorrida em 2023, foi alterada a atividade onde
as MCT passaram a ser repercutidas. Neste contexto, a ERSE tomou a iniciativa, em novembro de 2023, de
proceder ao envio de uma carta ao Governo informando da nova entidade envolvida nas transferéncias
das MCT. Mais recentemente, enviou a mesma informagdo em resposta ao Parecer que lhe foi solicitado

pelo Gabinete da Senhora Ministra do Ambiente e Energia.

Ndo obstante a decisdo final desta transferéncia ndo ser da ERSE, considera-se que, face as diligéncias ja
realizadas, a transferéncia em causa devera ocorrer ainda em 2024, pelo que foi assim considerada na

definicdo das tarifas para 2025.
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3.6 Custos bos CMEC

Também neste tema, a ERSE acompanha a preocupacdo do CT. A decisdo final deste processo, embora ndo
esteja na esfera de atuacdo da ERSE, é uma preocupacdo sempre presente, ndo so pelo cumprimento da
legislacdo aplicavel, mas também pelas implicacdes para as empresas envolvidas e para os consumidores,
agravadas pelo aproximar do término dos CMEC. Na tentativa de sensibilizar, mais uma vez, o Governo
sobre a necessidade de proceder a homologacdo dos valores das revisibilidades em falta, a ERSE irad
proceder ao envio de uma comunicacdo ao Gabinete da Senhora Ministra do Ambiente e Energia

informando desta situacao.

3.7 ANALISE DE SUSTENTABILIDADE ECONOMICA DO SEN

A ERSE agradece os comentarios do CT sobre este tema, que constituem contributos importantes para
melhorar as metodologias empregues na monitorizacdo da sustentabilidade econémica do SEN. Estes
comentarios sao, de um modo geral, no sentido da aceitacdo da metodologia e dos pressupostos, exceto

no que respeita as previsdes até 2030 do consumo de energia elétrica.

A ERSE reitera que, na proposta apresentada, o consumo foi considerado constante até 2030, igual ao valor
previsto para 2025, para dirimir incertezas que atualmente existem quanto a sua evolucdo, ndo sé em
nivel 4, mas também sobre os efeitos estruturais no SEN associados a grandes crescimentos do consumo
de eletricidade, que ndo estdo internalizados nas simulacGes realizadas 5. Neste contexto, a op¢do foi

eliminar o efeito do consumo nos resultados obtidos.

Contudo, face a preocupacdo manifestada pelo CT sobre o pressuposto de evolugdo do consumo, que
difere da opc¢do tomada no exercicio tarifdrio de 2024, a ERSE optou por adotar, nas simulacGes
apresentadas no documento “Tarifas e Precos para a Energia Elétrica e outros servicos em 2025”, de 16 de
dezembro, um cenario de consumo que parte da previsdo do consumo para 2025 subjacente ao calculo
tarifario e que evolui nos anos seguintes com as taxas de variacdo do cenario Central Ambicdo do RMSA-E

2023, excluindo os consumos de eletricidade que circulam na RNT destinados a producdo de hidrogénio.

4 A titulo de exemplo, refira-se que no RMSA-E 2023 o cendrio Central Ambigdo apresenta um acréscimo de consumo proximo de
50%, em 2030, caso se considere o consumo de eletricidade dedicado a produgdo de hidrogénio que circula na RNT. Este
instrumento de politica energética prevé um consumo referido a emissdo de 56,1 TWh em 2030, se ndo for considerado o
consumo para produgdo de hidrogénio, e de 82,1 TWh, caso contrario.

5 Por exemplo, investimentos nas redes e custos de aquisi¢cdo de energia elétrica associados a tais crescimentos de consumo.
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Foi ainda alterado o cendrio de evolucdo dos precos de energia elétrica obtidos com o modelo
econométrico, apods atualizacdo de dados até 30 de novembro 2024, e foram realizadas melhorias na sua

parametrizacdo, que passou a considerar uma variavel dependente do consumo.

Estas alteracOes de pressupostos ndo alteraram as conclusdes da andlise de sustentabilidade do SEN, de

que a divida podera ser amortizada até 2028 sem pdr em causa a estabilidade tarifaria em anos futuros.

4 PROVEITOS PERMITIDOS

4.1 METODOLOGIAS PARA A DETERMINAGAO DOS PROVEITOS PERMITIDOS

4.1.1 VARIAGAO ANUAL DO IPIB

O CT recomenda que os proveitos permitidos das atividades reguladas por revenue cap ou price cap em
2023 (para efeitos do célculo do ajustamento final de t-2) sejam atualizados com o Ultimo valor fechado do
deflator do PIB de 2022, publicado pelo INE. A ERSE agradece os comentarios do CT sobre este tema, que

mereceu a sua melhor atencao.

As componentes fixas e varidveis dos proveitos permitidos das atividades reguladas por uma metodologia
de incentivos sdo estabelecidas pela ERSE no primeiro ano do periodo de regulacdo (atualmente 2022-
2025), sendo posteriormente atualizadas anualmente de acordo com a taxa de inflacdo (dada pelo deflator
do PIB) e com a aplicacdo das metas de eficiéncia definidas no inicio do periodo de regulagcdo. Entre 2009
e 2022, a taxa de inflacdo considerada pela ERSE correspondeu a primeira variagdo anual do IPIB, terminada
no segundo trimestre, publicada pelo INE nas Contas Nacionais Trimestrais (CNT). Esta abordagem,
respaldada no RT em vigor a data, resultou em valores atualizados do deflator que, em alguns anos, foram
superiores e, noutros, inferiores aos inicialmente publicados pelo INE, sendo aproximadamente neutro no

periodo compreendido entre 2009 e 2022.

Neste contexto, a ERSE considera que a manutencdo desta regra ao longo de vaérios anos conferiu
previsibilidade e estabilidade regulatdria as empresas, sem ter comprometido o equilibrio econémico-

financeiro das suas atividades reguladas.

Num contexto de aumento da taxa de inflacdo, em 2023, a ERSE, de forma a acolher os comentarios

recebidos na Consulta Publica n.2 113, decidiu alterar o articulado do RT, passando a considerar, no cdlculo

11
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dos proveitos permitidos das atividades reguladas por revenue cap ou price cap, a taxa de variacdo do
deflator do PIB estimada para todo o ano de t-1, em vez do primeiro valor fechado para a variacdo do
deflator que termina no segundo trimestre desse ano. Adicionalmente, a ERSE referiu que os valores
estimados seriam atualizados com o Ultimo valor fechado publicado pelo INE até a data de célculo dos

respetivos ajustamentos definitivos de t-2.

No entanto, tal como referido na resposta aos comentérios do CT no processo tarifario de 2024, a data
dessa revisdo regulamentar a ERSE salientou que, tal como noutros processos similares, o novo RT 6 apenas
se passou a aplicar ao calculo de proveitos permitidos a partir do ano de 2024, de modo a garantir a
inexisténcia de alteracBes retroativas as metodologias de calculo dos proveitos permitidos. Deste modo,
foi comunicado no fecho da revisdo regulamentar que, para os ajustamentos de 2023, as taxas de variacdo
do IPIB usadas na atualizacdo das componentes de revenue cap e de price cap iriam continuar a
corresponder as variagcdes anuais terminadas no 2.2 trimestre do ano t-1, com os primeiros dados fechados
publicados pelo INE, sem atualizacdes posteriores. Este entendimento da ERSE foi posteriormente
reforcado no documento “Proveitos Permitidos e Ajustamentos para 2024 das Empresas Reguladas do
Setor Elétrico”, de dezembro de 2023, e no documento de comentarios ao Parecer do CT a proposta

tarifaria para 2024, de 15 de outubro de 2023.

Neste enquadramento, pese embora a ERSE compreenda o impacto da volatilidade da informacao
reportada pelo INE num contexto de elevada inflagdo, considera que ndo existe fundamento histérico, nem

tampouco base regulamentar, para atualizar o deflator do PIB de 2022 aplicavel a 2023.

Refira-se, contudo, que o principio da partilha dos resultados que consta do RT orientara a definicdo das
bases de custos para o préoximo periodo de regulacdo da ERSE. Deste modo, a definicdo das bases de custos

considerara os custos efetivamente suportados pelas empresas no ano de 2023.

Por fim, cumpre informar que a ERSE atualizou o deflator de 2023, com impacto nos ajustamentos de 2024,
com os valores mais recentes publicados pelo INE nas CNT publicadas a 29 de novembro de 2024, passando
de 6,8% estimado em Tarifas de 2024 para 6,9%, tal como permitido pela alteracdo introduzida na revisdo
regulamentar de 2023. Adicionalmente, a ERSE reitera que este valor sera atualizado com o ultimo valor

fechado publicado pelo INE a data de cdlculo do respetivo ajustamento definitivo no processo tarifario de

6 Aprovado pelo Regulamento n.2 828/2023, de 28 de julho, conforme alterado pelo Conselho de Administragdo da ERSE a 16 de
dezembro de 2024, cuja publicagdo se aguarda em Diario da Republica.
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2026. Além disso, atualizou-se também a estimativa do deflator do PIB de 2024 aplicavel aos proveitos

permitidos de 2025, para 3,8%, face a uma estimativa de 2,6% na proposta tarifaria de 15 de outubro.

4.2 AJUSTAMENTOS PROVISORIOS DE 2024

4.2.1 PRESSUPOSTOS CONSIDERADOS

A ERSE concorda com a recomendacdo do CT, pelo que, na definicdo das tarifas para 2025, incorporou a
melhor informacdo disponivel a data. Constituem exemplos desta atuacdo, designadamente, a atualizacdo
dos precos das commodities até ao dia 30 de novembro, como detalhado no ponto 3.1, e a atualizacdo dos
valores do deflator do PIB aplicaveis a evolu¢do dos proveitos permitidos em 2024 e em 2025, como

apresentado no ponto 4.1.1.

4.2.2  SPREAD A APLICAR AOS AJUSTAMENTOS DE T-1

O CT discorda da proposta da ERSE de redugdo do spread sobre a Euribor a 12 meses, aplicavel aos
ajustamentos de t-1, para 0,4 p.p., face aos 0,5 p.p. apresentados nos ultimos anos. Na opinido do CT, a
reducdo proposta ndo seria suficiente para cobrir todos os custos associados a estruturacdo de operacgdes
de financiamento, ou seja, que o spread de 0,4 p.p. ndo reflete os verdadeiros custos de emissdo de

obrigactes (prémio de emissdo, comissGes de estruturacao, legais, de rating e de auditoria).

Além disso, destaca que a ERSE utilizou referéncias, como os Credit Default Swaps (CDS), que ndo possuem
liquidez de mercado e que ndo permitem capturar a realidade dos spreads que as empresas reguladas do

setor elétrico tém de suportar.

Face a estas considerag@es, o CT recomenda que o spread seja mantido em 0,5 p.p.

Analisada a recomendacdo do CT, que mereceu a melhor atencdo da ERSE, importa informar que a baixa
liquidez dos CDS poderia justificar uma reducdo ainda maior do spread, uma vez que tais instrumentos
incorporariam, além do risco de default, um risco adicional relacionado com a liquidez. Além disso, se a
ERSE optasse por aplicar a sua metodologia mais antiga, baseada no spread entre a divida empresarial e a
Euribor, o valor definido seria ainda mais préoximo de zero. Deve ser notado que a andlise de fatores
adicionais para a definicdo do spread, aplicada ja no exercicio tarifario de 2024, é justificada pela inversdo

da curva de rendimentos (as yields de prazos mais curtos sdo superiores as yields de prazos mais longos).
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Refira-se, ainda, que as projecBes mais recentes da Comissdo Europeia (CE) e do Banco Central Europeu
(BCE) para a zona euro indicam que o processo de desinflagdo estd bem encaminhado, e as Ultimas
previsGes macroeconémicas para a zona euro (do Banco de Portugal e da OCDE) revém em alta o
crescimento econdmico para 2024 e 2025. No caso de Portugal, o Banco de Portugal manteve inalteradas

as suas previsdes de crescimento econémico para 2024 e 2025.

No entanto, ponderados todos os argumentos do CT, a ERSE considera que existem fatores que podem
justificar uma ligeira revisdo do spread, face ao valor subjacente a proposta tarifaria. Em primeiro lugar,
destaca-se a tendéncia de aumento do spread entre a Euribor e as yields empresariais que, até 15 de
novembro, apresentaram uma ligeira tendéncia de aumento (entre 6 e 8 pontos base). Esta evolucdo ndo
¢, todavia, suficiente para que o spread entre as yields das obrigacGes empresariais e a Euribor superasse
0,5 p.p., mantendo-se proximo de zero. Contudo, os custos de montagem de operacdes de financiamento
na definicdo desse spread, fator avancado pelo CT, pode igualmente justificar uma revisdo em alta do

spread.

Face aos elementos acima apresentados, na fixacdo das tarifas para 2025 a ERSE revé a proposta

apresentada considerando adequado definir o spread de t-1 em 0,45 p.p.

4.3 PROVEITOS PERMITIDOS PARA 2025

4.3.1 PROVEITOS PERMITIDOS DO OPERADOR DA REDE DE TRANSPORTE

GESTAO GLOBAL DO SISTEMA

O CT recomenda que os custos decorrentes do acordo de prestacdo transitéria de servigos pela central de
ciclo combinado a gas natural da Tapada do Outeiro (Acordo), celebrado entre a REN e a Turbogds, devem
ser repercutidos nos proveitos permitidos da atividade de GGS, como medida de politica energética, e ndo

nos proveitos da atividade do agente comercial. A ERSE toma boa nota desta recomendacao.

Refira-se que no ponto 4.6 do documento elaborado pela ERSE “Definicdo dos custos razoaveis da Turbogas
para o periodo pds-CAE”, anexo ao Acordo celebrado entre a REN e a Turbogas, é proposto que a REN
recupere os pagamentos efetuados através do ajustamento provisério de t-1 do Agente Comercial. Foi
neste pressuposto que a ERSE reconheceu, na proposta tarifaria para 2025, os custos com o Acordo no

ajustamento provisério de 2024 da atividade de Compra e Venda de Energia Elétrica do Agente Comercial,
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de forma a ser possivel a REN reaver, ja em 2025, as transferéncias realizadas durante o ano de 2024 dos

custos fixos definidos no Acordo.

No entanto, considerando que a REN, enquanto gestor global do sistema, tem a possibilidade de segregar
estes custos na sua atividade, a ERSE decidiu incorporar esta recomendacdo do CT, pelo que, na decisdo
tarifaria para 2025, os custos reconhecidos com o Acordo sdo incluidos nos proveitos permitidos na

atividade da GGS como um CIEG adicional.

Salienta-se, ainda, que os montantes considerados nesta rubrica abrangem os custos relativos ao Acordo
suportados pela REN em 2024 e previstos para os primeiros seis meses de 2025, bem como os montantes
a suportar pela Turbogas com o financiamento da Tarifa Social nesses periodos. Esta opcao decorre do
Despacho n.2 72/2024/MAEN, de 19 de novembro, da Senhora Ministra do Ambiente e Energia, que, ao
abrigo do ponto 2 da cldusula 10.2 do Acordo, prorroga o seu periodo de vigéncia até final de marco de

2025, mantendo-se a possibilidade de novo prolongamento por trés meses adicionais.

CORREGAO DE PROVEITOS — ATIVIDADES DE GESTAO GLOBAL DO SISTEMA E DE TRANSPORTE DE ENERGIA ELETRICA

Relativamente a correcdo de proveitos das atividades de transporte de energia elétrica (TEE) e de gestdo
global do sistema (GGS), decorrente do reconhecimento indevido de ganhos e perdas atuariais, seguindo
as recomendacdes do CT, que a ERSE agradece, considerou-se a informacado adicional fornecida pela REN
nos seus comentdrios, tendo-se redimensionando esta correcdo em conformidade com as analises
entretanto desenvolvidas. No documento de proveitos, a ERSE procurou igualmente enquadrar esta

correcdo de uma forma objetiva.

Relativamente as orientacBes da ERSE sobre a forma de reporte da informacdo sobre ganhos e perdas
atuariais, refira-se que estas tém sido claramente transmitidas a REN desde o exercicio tarifario de 2018,
quer através dos documentos publicados pela ERSE, quer através de interac®es com a empresa. Estas
orientacGes estdo refletidas nos normativos contabilisticos, a que estd obrigada a REN aquando do reporte

da informacdo econdmica e financeira para efeitos tarifarios.
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4.3.2 PROVEITOS PERMITIDOS DO AGREGADOR DE ULTIMO RECURSO

4.3.2.1 COMPRA E VENDA DA PRODUGAO COM REMUNERAGAO GARANTIDA — PARTILHA DE GANHOS COM A CESSAO DA

DIVIDA TARIFARIA

PARTILHA DE GANHOS COM A CESSAO DA DIVIDA TARIFARIA DE 2024

Tendo em conta o legal e regulamentarmente disposto e a remunerac¢do fixada, bem como o valor
pertinente em divida de 2 066 897 843 euros’ e o valor obtido pela SU Eletricidade das entidades
cessionarias (1214 906 805 euros de entidades bancdrias, a que acrescerdo 930 000 000 euros da
operacdo de cedéncia a Tagus, dos quais 874 955 000 euros ja foram recebidos, estando o diferencial
dependente de liquidagdo futura), a ERSE fez incluir na proposta de tarifas para 2025 um montante de 37,4

milhdes de euross referente a partilha de ganhos das operac¢des de cessdo de créditos tarifarios.

O CT pronunciou-se quanto ao valor da partilha de ganhos proposto, ndo contestando o historial da
metodologia que validou no passado e em tarifas para 2024 e que resultou no valor em divida entdo
confirmado. No seu parecer, o CT, por um lado, da relevo a nota 20 das demonstracdes financeiras da SU
Eletricidade que aponta para uma mais valia de apenas 13,3 milhdes de euros, correspondente a um ganho
total de 26,6 milhdes de euros, pelo que sugere que o valor considerado na proposta da ERSE poderia
ultrapassar a totalidade da mais-valia registada nas contas da empresa. Por outro lado, o CT sinaliza que a
metodologia seguida pela ERSE consiste numa simplificacdo, que desconsidera a periodicidade das
transferéncias mensais, que tem sido neutra nos exercicios tarifarios, mas que ndo estaria correta para
efeitos do apuramento do valor a partilhar. Adicionalmente, num aspeto de menor impacto, o CT pede a

revisdo dos valores relativos a operacao de cedéncia a Tagus.

A ERSE verifica, por um lado, que o valor da mais-valia reconhecido nas contas da SU Eletricidade é
inconsistente com os valores que a prépria empresa, em sede de pronuncia a proposta tarifaria, diz ter
apurado e pretende partilhar. Com efeito, a SU Eletricidade apresenta agora pareceres que procuram
sustentar o valor de mais valias de cerca de 39 milhdes de euros, a que corresponderia uma partilha de
19,5 milhGes de euros. Em suma, a SU Eletricidade assume, na pronuncia, um valor de mais-valias superior

em 12,4 milhdes de euros face ao valor registado na sua contabilidade, que se traduz num aumento do

7 Que corresponde a cerca de 99,914% do montante global de 2 068 670 853 euros.

8 A ERSE considerou o valor liquido deduzido dos custos incorridos conforme infra exposto.
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valor a partilhar de 6,2 milhGes euros. Verifica-se, inclusivamente, que o valor proposto partilhar ndo
excede, neste caso, o da mais-valia agora declarada pela SU. Todavia, com maior relevancia, nenhum destes
valores assenta no montante apurado em 15 de dezembro de 2023, publicado nas tarifas para 2024, que a
data e pelo menos até fevereiro de 2024, em varias comunicacdes, foi de 2 068 670 853 euros, que nunca

foi contestado e que se consolidou.

Neste enquadramento a ERSE faz relevar que (i) o valor do montante em divida foi apurado e identificado,
nos termos legais e regulamentares, em dezembro de 2023, em tarifas para 2024, e reiteradamente
comunicado pela SU Eletricidade; (ii) a metodologia entdo seguida pela ERSE é temporalmente consistente
com as situacdes andlogas de apuramento e identificacdo do montante em divida para efeitos da sua
transmissdo; e (iii) estd em linha com o disposto na Portaria n.2 300/2023, de 4 de outubro. Tal afasta os
critérios da teoria financeira que foram, agora, aportados ao procedimento por quem pretende partilhar
valor inferior com base na revisdo do valor em divida apurado ha um ano, de forma totalmente desligada

do quadro procedimental e regulamentar.

O valor apurado em 15 de dezembro de 2023 corresponde ao cumprimento do artigo 208.9, n.2 9 do
Decreto-Lei n.2 15/2022, que tem como fim especifico determinar: “A parcela de proveitos permitidos,
resultantes da diferenca entre os proveitos permitidos em cada ano e os resultantes da repercussdo em
anos seguintes dos CIEG referidos no niumero anterior, deve ser identificada como ajustamento tarifario e
suscetivel de ser transmitida nos termos previstos no artigo seguinte”. E o valor entdo apurado, com o
acordo do CT, da SU Eletricidade e do grupo EDP, de 2 066 897 843 euros, foi replicado em multiplas

comunicacBes da SU Eletricidade e da ERSE no inicio de 2024.

Em segundo lugar, a metodologia seguida pela ERSE nesse apuramento, como acima exposto, é a que foi
consensualizada e reiteradamente aplicada, de forma temporalmente consistente, quando coube a ERSE
apurar e identificar, segundo as suas metodologias, défices tarifarios transmissiveis. Com efeito, ao longo
dos anos, quando foi gerado défice tarifario, regulado em condi¢des analogas, a ERSE apurou e identificou
consistentemente o valor do ajustamento tarifario suscetivel de ser transmitido nos termos dessa mesma
metodologia. Fé-lo de forma sectorialmente consensualizada, uma vez que tanto a SU Eletricidade, como
as demais empresas, os representantes dos consumidores e os pareceres do CT sempre manifestaram
concordancia. No ambito do procedimento de fixacdo das tarifas para 2024 também ndo houve a minima

reserva ou oposicdo quanto ao apuramento e identificacdo do valor em divida, quando ja era conhecido
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tanto o regime de partilha de ganhos (aprovado em 2023°9), como a intencdo de a SU Eletricidade proceder
a cedéncia do valor entdo apurado. Ainda antes do encerramento desse processo tarifario ja a SU
Eletricidade tinha comunicado a ERSE estar a trabalhar na cedéncia e, nesse ambito, ndo se afastou do

valor identificado na proposta de tarifas e que veio a ser aprovado.

Pelo exposto, os argumentos agora contrapostos, ndo sdo suscetiveis de abalar a decisdo tomada em 15
de dezembro de 2023, e que estdo plasmados em valores publicados e constam das comunicac¢ées da SU

Eletricidade, resultantes da metodologia que sempre foi seguida.

Por fim, a ERSE retifica o valor esperado dos ganhos com as “notes” relativos a operacdo com a Tagus no
gue respeita a taxa aplicavel a sua atualizacdo, tendo passado a considerar a taxa que resulta da Portaria
n.2 300/2024 e ndo a taxa interna de rentabilidade (TIR) implicita da operagdo, com um impacto de cerca

de 100 mil euros.

Adicionalmente, tal como referido pela ERSE na proposta tarifaria, o diferencial de ganhos com a cedéncia
a Tagus depende de liquidagao futura. Assim, no final desta operacdo, em 2029, sera apurado o valor final

definitivo, sendo ajustado o respetivo diferencial em conformidade.

Assim, mantendo o demais da proposta, perante um valor de mais-valia de 74,6 milhGes de euros, o

montante a partilhar é de 37,3 milhGes de euros.

CESSOES FUTURAS DE CREDITOS TARIFARIOS

Relativamente ao montante de divida a gerar a partir de 2025, sem prejuizo do exposto quanto a periodos
anteriores, a ERSE, atentos os comentarios do CT, entende que é de alterar a metodologia de apuramento
e identificacdo do montante em divida aplicavel a partilha de ganhos, por forma a melhor adequa-lo a

teoria financeira.

Neste sentido, a ERSE ajustou a informagdo constante do Quadro 5-59 da proposta de tarifas para 2025,
relativa ao diferimento dos diferenciais de custos com a aquisicdo de energia a produtores com

remuneracdo garantida referente a proveitos permitidos de 2025.

9 Artigo 209.2 do Decreto-Lei n.2 15/2022, de 14 de janeiro, Portaria n.2 300/2023, de 4 de outubro, e Despacho n.2 12032/2023,
de 27 de novembro.
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Este quadro passa a incluir informacao apenas na ética dos proveitos a recuperar e ndo na otica da divida
no inicio do ano. As referéncias a divida tarifaria nos documentos que acompanham as tarifas passarao a

ter em exclusivo a referéncia no final do ano t.

Concomitantemente, face ao exposto anteriormente, a ERSE entende ser de aprimorar a Portaria e o
despacho que esta prevé, por forma a que a metodologia subjacente ao célculo do valor da taxa seja

aperfeicoada em linha com a metodologia agora seguida.
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5 TARIFAS E PRECOS

5.1 REPARTICAO DOS CIEG

Tal como solicitado pelo CT, e para permitir uma comparacdo com os precos médios da parcela Il da tarifa
de Uso Global do Sistema, nomeadamente face as chaves de alocacdo baseadas na energia e no sinal das
redes, em EUR/MWh 10, a ERSE passara a publicar a informacdo da reparticdo, por rubrica de CIEG, em

EUR/MWh, no documento «Tarifas e precos para a energia elétrica e outros servicos em 2025».

5.2 CONVERGENCIA TARIFARIA NAS REGIOES AUTONOMAS

Apesar de reconhecer que se estd perante um exercicio complexo, o CT recomenda que a ERSE prossiga o
processo de convergéncia das tarifas de Venda a Clientes Finais das RegiGes Auténomas (TVCF RA), no
sentido de se atingir a aditividade plena, que sera atingida quando todos os precos forem iguais a tarifa

aditiva desse ano.

No passado, o processo de convergéncia tem observado melhorias concretas, como, por exemplo, a
convergéncia dos precos de poténcia contratada nos fornecimentos em BTN, para os escalGes até 20,7 kVA,
que até 2018 apresentavam diferencas nas opg¢des tri- e bi-hordrias face a opgdo simples. Desde 2019, e a
semelhanca do que acontece em Portugal continental 11, os precos de poténcia contratada das TVCF RA

assumem valores comuns, por escaldo de poténcia contratada em BTN, entre as varias op¢des tarifarias.

Em matéria de convergéncia, a ERSE tem robustecido a analise que é publicada com a decisdo tarifaria,
dando mais informacdo sobre o nivel de aditividade das TVCF RA 12, tanto numa perspetiva média, como
também na perspetiva preco-a-preco. Com o presente processo tarifario foi ainda acrescentada uma

andlise complementar, que avalia globalmente o nivel de aditividade das TVCF RA e da tarifa transitoria 13.

10 Informacdo que consta no ponto 3.1.1 do documento «Estrutura Tarifaria do Setor Elétrico em 2025».

11 Em Portugal continental ainda subsiste uma diferenca nos pregos de poténcia contratada entre as opg¢des tarifarias de BTN, para
os escalGes até 20,7 kVA, no que respeita aos fornecimentos abrangidos pelas tarifas transitorias do tipo sazonal.

12 Esta informacgdo para as tarifas de 2025, incluindo igualmente a tarifa transitéria em Portugal continental, encontra-se no
capitulo 4 do documento «Estrutura Tarifaria do Setor Elétrico em 2025».

13 Para mais informacao, consulte a parte final das sec¢bes 4.1.1, 4.2.1 e 4.3.1 do documento «Estrutura Tarifaria do Setor Elétrico
em 2025».
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No calculo tarifario final para o ano 2025, e comparativamente com a Proposta de Tarifas para 2025, de 15
de outubro de 2024, a analise mais detalhada do processo de convergéncia identificou que existe em
termos relativos um menor nivel de aditividade no preco de energia em horas de ponta nos fornecimentos
em BTN, para as TVCF RA. Assim, foi implementado um limitador maximo de 5% no preco de energia em

horas de ponta em BTN, o que melhora o processo de convergéncia.

No que respeita ao comentario especifico do CT sobre a existéncia de distancias ndo-nulas na TVFC RA face
a tarifa aditiva 4, nas varias opcGes tarifarias em BTN (simples, bi-horaria e tri-horaria), é preciso ter em
conta que estas opc¢es partilham precos comuns 5. Isto faz com que ndo seja possivel atuar numa opgdo
tarifaria sem afetar simultaneamente as outras opg¢Ges. As distancias indicadas na andlise citada pelo CT,
referente ao processo de convergéncia em termos médios, irdo convergir necessariamente para valores

nulos quando o processo de convergéncia melhorar na perspetiva preco-a-preco.

No futuro, com o apoio da analise ao processo de convergéncia, divulgada anualmente, espera-se continuar
a prosseguir o processo de convergéncia nas Regides Autdonomas, que serd mais facilmente atingivel num

contexto de maior estabilidade no nivel tarifario das tarifas de Acesso as Redes e da tarifa de Energia.

5.3 TARIFA DE ACESSO AS REDES APLICAVEL AS INSTALAGOES DE CONSUMO QUE OBTENHAM O ESTATUTO

DO CLIENTE ELETROINTENSIVO

No seu Parecer, o CT salienta que o sinal de preco horario do mercado ibérico tem vindo a revelar um
incentivo econdmico contrdrio ao sinal dado pelas tarifas de Acesso as Redes, ao verificar-se um
desfasamento entre os periodos de vazio definidos para a tarifa de Acesso as Redes e as horas de precos
mais reduzidos no mercado spot. Este desfasamento sera penalizante para os clientes eletrointensivos, o
que, segundo o CT, importaria acautelar. Refere, ainda, a sua apreensdo perante a ndo aplicacdo das
medidas de reducdo de encargos as instalacdes de clientes que obtenham o “Estatuto do Cliente

Eletrointensivo”, por via da ndo aprovacdo pela Comissdo Europeia, e insta a ERSE a diligenciar junto do

14 Refira-se que a analise referida pelo CT se debrugca sobre a aditividade em termos médios, que é um critério menos exigente do
que a aditividade prego-a-preco. Isto &, é possivel assegurar a aditividade em termos médios sem se garantir a aditividade preco-
a-prego.

15 Exemplo desta situagdo em BTN até 20,7 kVA sdo os pregos de poténcia contratada, comuns as vérias opgGes tarifarias, ou o
preco de energia em vazio, comum entre as opgdes bi- e tri-horarias.
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Governo para que seja obtida a necessdria aprovacdo junto da Comissdo Europeia e para a reavaliacdo do

cumprimento de requisitos minimos em periodos de vazio.

No que respeita a localizagcdo dos periodos horarios, e a sua aplicacdo aos clientes eletrointensivos, sera de
sublinhar que a ERSE pretende o aprofundamento da anélise durante o ano 2025, envolvendo na discussao

todos os interessados no setor, conforme se detalha no ponto seguinte.

A gestdo otimizada da estrutura de custos da energia pode ser desafiante na medida em que exige a
compatibilizacdo de diferentes sinais de preco, designadamente entre os periodos horarios das tarifas de
Acesso as Redes (com localizacdo fixa) e os precos horarios do mercado spot (precos dindmicos). A este
respeito, é esperado que os clientes eletrointensivos, pela sua dimensdo, competéncias e pelo impacto que
o custo da energia tem na sua atividade, desenvolvam critérios e modelos econdmicos adequados visando
o equilibrio dos diferentes incentivos existentes, para as diferentes dimensdes. De notar, ainda, que a
isencgdo tarifdria parcial de CIEG na tarifa de Acesso as Redes, decorrentes da futura aprovagao do Estatuto
do Cliente Eletrointensivo pela Comissao Europeia, tem também impactos sobre os demais consumidores
e utilizadores das redes do setor elétrico, cabendo a ERSE assegurar a sustentabilidade, a longo prazo, do

SEN.

No que respeita a aprovacao das regras relativas ao Estatuto do Cliente Eletrointensivo, a ERSE compreende
as preocupacdes manifestadas pelo CT e, tal como mencionado nos comentdrios ao Parecer do Conselho
Tarifario sobre a «Proposta de tarifas e precos para a energia elétrica de junho a dezembro de 2024 —
Fixacdo excecional» tem vindo, no quadro das suas competéncias, a apoiar o Governo na clarificacdo da

medida de reducdo de encargos sujeita a aprovacao por parte da Comissao Europeia.

No que se refere aos requisitos minimos de consumo em vazio aplicaveis aos clientes eletrointensivos, a
ERSE tomou boa nota da observagao, que é pertinente no contexto da eventual atualizagado dos periodos
hordrios de vazio pela ERSE, e ird, dentro das suas competéncias, prestar ao legislador a informacao

pertinente sobre esta matéria.

5.4 ESTUDO DE ATUALIZAGAO DA LOCALIZAGAO DOS PERIODOS HORARIOS

A ERSE reconhece e reforca a importancia de aprofundar o estudo para a atualizagdo dos periodos horarios,
no sentido de adaptar os mesmos a estrutura de custos do setor, prevendo dar continuidade a este

trabalho ao longo de 2025. Pretende-se, assim, promover o debate e a partilha dos resultados com os
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stakeholders para garantir que a definicdo dos novos periodos hordrios seja robusta, abrangente e
adequada as diferentes realidades dos consumidores, promovendo simultaneamente uma gestdo mais

eficiente da utilizacdo das redes elétricas.

5.5 PRECOS DOS SERVICOS REGULADOS

O CT concorda com a metodologia usada pela ERSE para fixacdo dos precos dos servicos regulados baseada
na atualizacdo dos precos com o deflator previsto para o consumo privado ou, quando justificado, com a
proposta dos operadores. No entanto, embora assinalando que a ERSE tem acolhido, ainda que
parcialmente, a recomendacdo do CT quanto a aderéncia dos precos aos custos reais, o CT defende que

ndo seja aplicada uma limitagdo de 5,0% na variagdo face aos valores em vigor em 2024.

Tal como assinalado na proposta tarifaria, a ERSE concorda que deve ser promovida a aderéncia dos precos
aos custos de prestacao dos servicos regulados, pelo que é de aceitar as propostas das empresas
devidamente justificadas ou que resultem de processos concorrenciais de contratacdo. Todavia,
considera-se que tal deve ser conseguido através de um processo de convergéncia que seja gradual,
aplicando uma limitacdo a variagdo anual dos precos, superior ao deflator previsto do consumo privado,
por forma a garantir equidade entre os requisitantes dos servigos, passados, atuais e futuros. Por esse

motivo, a proposta assumia uma limitacdo de 5,0%.

No entanto, considerando a recomendacao do CT, a ERSE reconsidera a sua proposta inicial e aumenta a
limitacdo aos precos dos servigos regulados para 10,0%, por forma a permitir uma aproximagdo mais

acelerada dos precos aos custos incorridos.

6 OPERADORES DE REDE DE DISTRIBUIGAO EXCLUSIVAMENTE EM BAIXA TENSAOQ

O CT reitera a recomendacdo de o regulador desenvolver um conjunto de acGes de sensibilizacdo junto dos
ORD exclusivamente em BT visando a eliminacdo das inconsisténcias nos dados fornecidos. A ERSE partilha
a preocupacdo do CT, fazendo notar que a prestacdo da informagdo consistente e fidvel por parte dos ORD
exclusivamente em BT, de forma regular e harmonizada, é um elemento fundamental para a criagdo de um

quadro regulatdrio e para assegurar a fundamentacao as eventuais decisGes tarifarias da ERSE.

Para este efeito, a ERSE aprovou recentemente instrumentos de prestacdo de informacdo pelos ORD

exclusivamente em BT, através da publicacdo das Normas complementares de relato financeiro e
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operacional relativo as atividades desenvolvidas pelos ORD e CUR a atuar exclusivamente em BT, nos

termos da Instrucdo n.2 08/2024, de 30 de outubro, suportada num processo de consulta de interessados

a estes operadores. A publicacdo destas normas determina o reporte harmonizado e periddico da
informacdo relativa a caraterizacdo das atividades desenvolvidas por estes operadores. A ERSE pretende
igualmente promover reunides com os ORD exclusivamente em BT com o objetivo de apoiar na elaboracdo

do reporte supramencionado.

O CT recomenda a publicacdo de uma tarifa de energia para os fornecimentos do CUR aos CUR a atuar
exclusivamente em BT. Sobre este tema, a ERSE esclarece que, no documento “Proposta de tarifas e precos
para a energia elétrica e outros servicos em 2025”, consta a tarifa a aplicar pelo CUR aos CUR a atuar
exclusivamente em BT, no ambito do fornecimento supletivo, bem como as tarifas aditivas que fazem parte

dessa tarifa.

Na seccdo 3.13.5 do documento “Tarifas e pregos para a energia elétrica e outros servicos em 2025”, é
apresentado o quadro 3-54, com a tarifa a aplicar pelo CUR aos CUR a atuar exclusivamente em BT, no

ambito do fornecimento supletivo, o qual se reproduz na figura seguinte.

Quadro 6-1 - Tarifa a aplicar pelo CUR aos CUR a atuar exclusivamente em BT, no ambito do

fornecimento supletivo

TARIFA A APLICAR AOS CUR EXCLUSIVAMENTE EM BT PRECOS
Termo tarifario fixo EUR/dia
0,3697
Poténcia EUR/(kW.dia)
Horas de ponta 0,2291
Contratada 0,0480
Energia ativa EUR/kWh
Horas de ponta 0,1344
; Horas cheias 0,1253
Periodos |, IV
Horas de vazio normal 0,1060
Horas de super vazio 0,0928
Horas de ponta 0,1264
, Horas cheias 0,1208
Periodos II, Il
Horas de vazio normal 0,1039
Horas de super vazio 0,0969

Na introducdo da seccdo referida acima sdo também identificadas as diferentes tarifas que formam a tarifa

supletiva em causa:
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«Com a exting¢do das tarifas transitdrias em MT, deixa de haver referéncia de preco para efeitos da compra
e venda de energia entre o CUR e o CUR exclusivamente em BT. Neste contexto, o CUR aplica aos
comercializadores de Ultimo recurso a atuar exclusivamente em BT uma tarifa que resulta da soma da tarifa
de Energia em MT (ponto 3.13.1), da tarifa de Comercializacdo em MT (ponto 3.13.2) e da tarifa de Acesso
as Redes a aplicar aos Operadores da Rede de Distribuicdo e CUR a atuar exclusivamente em BT (ponto

3.7).»

Tendo em conta as indicacdes do paragrafo anterior, apresentam-se de seguida os quadros que contém as
tarifas que compdem a tarifa supletiva (assinaladas com caixa laranja), que estdo apresentados no

documento “Tarifas e precos para a energia elétrica e outros servicos em 2025”:

e Tarifa de Energia: «...tarifa de Energia em MT (ponto to 3.13.1)...»

Quadro 6-2 - Tarifa de Energia a aplicar pelo CUR no ambito do fornecimento supletivo

PRECOS DA TARIFA DE ENERGIA

Energia ativa

EUR/kWh
Niveis de tensdo e opgdes N.2 periodos Periodos | e IV Periodos Il e Il
tarifarias horarios Horas de Horas de
Horas de Horas ) Horas de Horas de Horas ) Horas de
) vazio ) ) vazio _
ponta cheias super vazio ponta cheias super vazio
normal normal
MAT 4 0,0943 0,0890 0,0770 0,0689 0,0868 0,0848 0,0749 0,0728
AT 4 0,0960 0,0906 0,0781 0,0699 0,0883 0,0862 0,0761 0,0739
MT 4 0,1005 0,0945 0,0808 0,0720 0,0925 0,0900 0,0787 0,0761
BTE 4 0,1102 0,1030 0,0875 0,0767 0,1014 0,0980 0,0852 0,0811

A ERSE considera que a tarifa de Energia a aplicar aos CUR a atuar exclusivamente em BT, ndo deve ser
distinta da tarifa de Energia que o CUR aplica aos restantes clientes, uma vez que esta tarifa é a que reflete
o custo de aprovisionamento do CUR. A aplicacdo de uma tarifa de Energia distinta aos CUR a atuar

exclusivamente em BT, constituiria uma subsidiacdo cruzada entre estes e os restantes clientes do CUR.

e Tarifa de Comercializagdo: «... da tarifa de Comercializacdo em MT (ponto 3.13.2)...»
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Quadro 6-3 - Tarifas de Comercializagao a aplicar pelo CUR no ambito do fornecimento supletivo

COMERCIALIZAGAO EM MAT, AT e MT PRECOS

Termo tarifério fixo EUR/dia
0,3697

Energia ativa EUR/kWh
0,0011

COMERCIALIZACAO EM BTE PRECOS

Termo tarifario fixo EUR/dia
1,0925

Energia ativa EUR/kWh
0,0033

e Tarifa de Acesso as Redes: «... da tarifa de Acesso as Redes a aplicar aos CUR a atuar exclusivamente

em BT (ponto 3.7).»

Quadro 6-4 - Precos das tarifas de Acesso as Redes aplicéveis aos operadores das redes de distribuicdo e

comercializadores de ultimo recurso exclusivamente em BT

Poténcia EUR/(kW.dia)
Horas de ponta 0,2291
Contratada 0,0480

Energia ativa EUR/kWh
Horas de ponta 0,0328
Horas cheias 0,0297
Horas de vazio normal 0,0241
Horas de super vazio 0,0197

Face ao exposto, a ERSE ndo julga ser necessaria a publicacdo de qualquer informacdo adicional, para além
dos quadros ja apresentados no documento “Tarifas e precos para a energia elétrica e outros servicos em

2025”.

O CT reafirmou ainda a necessidade de a ERSE publicar urgentemente um relatério com os resultados da
avaliacdo do equilibrio econémico-financeiro dos ORD e CUR exclusivamente em BT suportado na

informacdo a reportar por estes operadores de acordo com o disposto no Artigo 189.2 do RT.
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A ERSE considera igualmente importante a realizagdo desta avaliacdo. Neste sentido, face a especificidade
do enquadramento das atividades desenvolvidas pelos ORD e CUR exclusivamente em BT e a auséncia de
reporte da informacdo financeira consistente e fidvel, constatou-se a necessidade de se implementar
normas e metodologias complementares que estabelecessem as regras sobre a elaboracdo e o reporte da
informacdo de acordo como o previsto no Artigo 189.2 do RT. Tal como anteriormente referido, para este
efeito foram publicadas as Normas complementares de relato financeiro e operacional relativas as

atividades desenvolvidas pelos ORD e CUR exclusivamente em BT, nos termos da Instrucdo n.2 08/2024, de

30 de outubro, suportada num processo de consulta de interessados a estes operadores. Esta instrucao
apenas produzirad efeitos no reporte a efetuar em 2025, relativamente a informacdo respeitante ao ano
econdmico de 2024, para efeitos do exercicio tarifario de 2026. Apds a rececdo da informacado elaborada
nos termos da instrucdo supramencionada estardo reunidas as condicdes para a realizacdo de uma

avaliacdo do equilibrio econémico e financeiro destes operadores.

7  FINANCIAMENTO DA TARIFA SOCIAL

O CT expressou a necessidade de revisdo do modelo de financiamento da tarifa social, referindo que o faz

de modo reiterado desde 2012.

A definicdo do modelo — competéncia legislativa da competéncia da Assembleia da Republica ou do
Governo — foi, como é publico, sujeita a altera¢des recentes, através do Decreto-Lei n.2 104/2023, de 17
de novembro. Anteriormente, havia também sido alterado através do Decreto-Lei n.2 15/2022, de 14 de

janeiro.

Apesar de a estabilidade regulatdria ser também um valor a preservar, podem ser efetuadas alteracdes,
situacdo, alids, ndo excluida publicamente por parte dos titulares dos érgdos competentes para a matéria.
Adicionalmente, o préoprio regime juridico atualmente vigente prevé uma revisdo periddica do regime da
tarifa social a cada quatro anos (cf. artigo 293.2 do Decreto-Lei n.2 15/2022, de 14 de janeiro, na redacdo

vigente).

Relativamente a utilizacdo do valor real de 2023 como valor provisério de 2024 na estimativa do desconto
a conceder pelo ORD, esta situacdo, identificada pelo CT, foi alterada, tendo em conta a estimativa do valor

do desconto da tarifa social para 2024 apresentado pelo ORD nas contas reguladas.

O CT salientou nos seus comentarios que a proposta tarifaria ndo apresenta os custos com a tarifa social

imputados a Turbogds, comentario este que mereceu a atencdo da ERSE.
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Como a ERSE procurou esclarecer no documento “Proposta de proveitos permitidos e ajustamentos para
2025 das empresas reguladas do setor elétrico”, a imputacdo desses custos a Turbogds estava condicionada
aos resultados de uma consulta a possivel imputacdo do financiamento por esta Central, no periodo

posterior a 30 de marco. A referida consulta materializou-se na Consulta Publica n.2 124, que decorreu

entre 23 de outubro e 22 de novembro, na qual foi proposta a imputacdo dos custos com o financiamento

da tarifa social a partir de 30 de marco de 2024 e até ao final do primeiro semestre de 2025.

Decorrente dos resultados desta consulta, os montantes de Tarifa Social a serem financiados pela Turbogas
no periodo de transicdo, em 2024 e 2025, estardo refletidos nos proveitos a recuperar com a aplicagao da

tarifa UGS.

Refira-se, porém, que o montante relativo ao ajustamento provisério no periodo em que a central operava
ao abrigo do CAE, até 29 de marco desse ano, ndo foram incluidos por constituir uma obrigacdo da
Turbogas. Com efeito, como se tem entendido (desde logo, nos termos do Parecer 39/2012 do Conselho
Consultivo da Procuradoria Geral da Republica), homologado pelo Secretdrio de Estado da Energia a 12 de
abril de 2013, “Os custos com o financiamento da tarifa social suportados pelos centros electroprodutores
partes de contratos de aquisicdo de energia (CAE) ndo devem constituir fator atendivel para efeitos de
apuramento do valor dos ajustamentos anuais aos montantes das compensagdes devidas pela cessacdo

antecipada desses contratos para que ndo possam ser repercutidos nos consumidores de energia elétrica”.

Salienta-se que, em linha com a preocupacdo do CT, na versao final das Tarifas para 2025, os valores dos
custos com o financiamento da tarifa social que foram repercutidos nos proveitos permitidos sdo os
disponiveis a data de fecho dos calculos do exercicio tarifario para 2025, que sdo marginalmente diferentes
dos definidos na Diretiva da ERSE sobre a reparticdo pelos varios agentes do financiamento da tarifa social
relativo a 2024 e a 2025, que incorpora os contributos recebidos na Consulta Publica n.2 124. Estas
pequenas diferencas decorrem dos processos de calculo das tarifas de energia elétrica e de alocagdo do
financiamento da tarifa social estarem interrelacionados, visto que o primeiro influencia o valor total a
financiar de tarifa social e este Ultimo, por sua vez, influencia o nivel de proveitos das atividades reguladas
gue tém de suportar uma parte desse financiamento (Agente Comercial — Turbogds — e Comercializagdo
do CUR) que, consequentemente, influenciam novamente o valor total da tarifa social. Deste modo ndo é
possivel, realizar um processo interativo entre os calculos do exercicio tarifario e os calculos da reparticao
do financiamento da tarifa social, que permita anular por completo essas diferencas. Ndo obstante, estas
pequenas diferencas serdo naturalmente corrigidas em sede de calculo dos ajustamentos aos proveitos

permitidos.
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8 COMENTARIOS AS RECOMENDAGOES FINAIS DO CT

Este Ultimo capitulo sumariza os comentarios da ERSE as recomendacdes finais do CT, elencadas na parte
[Il do seu Parecer, constituindo uma resposta sumaria da discussdo dos capitulos anteriores. No final de

cada comentdrio é indicado o ponto deste documento que contém a respetiva discussdo, se aplicavel.

1. Arecomendacdo do CT relativamente a atualizacdo dos deflatores do PIB para efeitos da evolugdo
dos proveitos permitidos das atividades reguladas mereceu a melhor atencdo da ERSE. Neste sentido, a
ERSE procedeu a atualizacdo dos deflatores do PIB considerados nos calculos de 2024 e 2025 com os
dados mais recentes disponiveis. No entanto, relativamente ao deflator do PIB de 2022 aplicavel ao ano
de 2023, para se garantir o cumprimento do quadro regulamentar aplicavel aos ajustamentos de t-2, a
ERSE apenas pode considerar o primeiro valor publicado pelo INE, terminado no 2.2 Trimestre de 2022.

(> ponto 4.1.1)

2. Na definicdo das tarifas para 2025, a ERSE seguiu a recomendacdo do CT e procurou incorporar,
sempre que possivel, a melhor informacdo disponivel a data. Constituem exemplos desta atuacéo,
designadamente, a atualizacdo dos precos das commodities até ao dia 30 de novembro e a atualizacdo

dos valores do deflator do PIB aplicaveis a 2024 e a 2025. (= ponto 4.2.1)

3. O comentério do CT sobre a diferenca entre o preco capturado pela venda da PRG no mercado, e 0
preco médio aritmético do mercado, baseia-se numa comparacdo em EUR/MWh. Contudo, esta
diferenca entre precos depende de indmeros fatores, incluindo do préprio preco médio de mercado,
que se perspetiva se situe em 2025 a um nivel abaixo do verificado em 2022 e em 2023. Assim, a
comparacao deverd preferencialmente ser feita em termos relativos. Neste referencial, o decréscimo
do preco de venda da PRG considerado pela ERSE para 2024 e 2025 esta claramente acima dos valores

historicos de 2021 a 2023. (= ponto 3.2)

4. A recomendac¢do do CT sobre o spread a aplicar aos ajustamentos de t-1 permitiu a ERSE uma
melhor sustentacdo da sua decisdo, em parte devido a informacdo que a acompanhou. A consideracdo
dos custos de montagem de operacBes de financiamento referido pelo CT, e o muito ligeiro aumento
do spread entre as yields das obrigacdes empresariais e a taxa Euribor a 12 meses verificada nos ultimos
meses, justificaram que a ERSE tenha revisto o spread para 0,45 p.p., face aos 0,40 p.p. considerados na
proposta tarifaria. Estes fatores ndo sdo, contudo, suficientes para uma subida até 0,50 p.p., como

sugerido pelo CT. (= ponto 4.2.2)
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5. A ERSE esclarece o CT que as previsdes dos custos adicionais ao preco base de mercado, que
integram os custos totais de aquisicdo de energia elétrica do CUR para fornecimento aos clientes, tém
por referéncia valores passados para este tipo de parcelas. Estas previsGes ndo sdo feitas em valor
absoluto, mas em valor relativo, pois a dimensdo do acerto depende da dimensdo do preco base de
mercado. Refira-se que o peso em 2023 desses custos adicionais comparativamente ao preco médio de

mercado compara com 0s pesos previstos pela ERSE para 2024 e 2025. (= ponto 3.3)

6. A ERSE, em linha com a recomendacdo do CT, mantera a monitorizacdo da evolucdo dos precos de
energia elétrica durante 2025, quer pelo mecanismo de monitorizacdo trimestral, quer pela avaliacdo
continua de desvios excessivos que possam pdr em causa o equilibrio econdmico e financeiro das

empresas ou o bom funcionamento do mercado. (= ponto 3.3)

7. A ERSE toma boa nota dos comentdrios do CT sobre a revisdo do valor da partilha de ganhos pela
cessdo da divida de 2024. Contudo, os argumentos agora contrapostos ndo sdo suscetiveis de abalar a
decisdo tomada em 15 de dezembro de 2023 relativamente aos valores em divida na data da cesséo, e
que estdo plasmados em valores publicados e constam das comunicagdes da SU Eletricidade,
resultantes da metodologia que sempre foi seguida, que estd subjacente ao préprio modelo da Portaria
n.2 300/2023, de 4 de outubro. Assim, mantendo o demais da proposta, perante um valor de mais-valia

de 74,6 milhGes de euros, o montante a partilhar é de 37,3 milhGes de euros.

(= ponto 4.3.2.1)

8. No que se refere ao diferencial de ganhos com a cedéncia de divida a Tagus, a ERSE tem ciente, tal
como o CT, que este depende de liquidacdo futura. Assim, no final desta operacdo, em 2029, sera
apurado o valor final definitivo, sendo ajustado o diferencial definitivo em conformidade. (= ponto

4.3.2.1)

9. No seguimento do comentdrio do CT, a ERSE ajustou a informacdo constante do Quadro 5-59, de
modo a incluir informacdo apenas na 6tica dos proveitos a recuperar. Deste modo, as referéncias a
divida tarifaria nos documentos que acompanham as tarifas passardo a ter em exclusivo a referéncia no
final do ano t. Relativamente ao montante de divida a gerar a partir de 2025, sem prejuizo do exposto
quanto a periodos anteriores, a ERSE, atentos os comentdrios do CT, procurard alterar a metodologia

de apuramento e identificacdo do montante em divida por forma a melhor adequa-lo a teoria financeira.

(= ponto 4.3.2.1)
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10. A ERSE toma boa nota da recomendacdo do CT e procederd novamente ao envio de uma
comunicacao ao Governo, de forma a sensibilizar para a necessidade de se proceder a homologacdo

dos valores das revisibilidades em falta, salientando o contexto de término dos CMEC. (= ponto 3.6)

11. No que se refere ao mecanismo de colocacdo a prazo de energia de fonte renovavel com
remuneracdo garantida (PRG), a ERSE procurou assegurar a sua reintroducdo assim que as condicdes
de mercado o permitissem, sendo que se deve relevar que na vigéncia do mecanismo excecional e
temporario de ajuste dos custos de producdo (mecanismo ibérico), se registou uma forte retracdo das
condicGes de liquidez dos referenciais de contratacdo a prazo, de que apenas agora se comeca a
recuperar. De resto, o relancamento do mecanismo de colocacdo a prazo de PRG corresponde a um
compromisso que a ERSE sempre reiterou desde 2022 nas respostas aos comentarios, pertinentes, do

CT sobre a sua valia e interesse. (= ponto 3.4)

12. Seguindo o comentdrio do CT, na versdo final de tarifas foi considerada a estimativa do valor do

desconto da tarifa social para 2024 apresentado pelo ORD nas contas reguladas. (= ponto 7)

13. No seguimento da recomendacdo do CT, os montantes de Tarifa Social a serem financiados pela
Turbogds no periodo de transicdo, em 2024 e 2025, foram refletidos nos proveitos permitidos a
recuperar com a UGS em 2025. Refira-se, porém, que o montante relativo ao ajustamento provisorio,
referente ao ano de 2024, ndo pode considerar o periodo em que a central operava ao abrigo do CAE,

até 29 de marco desse ano. (= ponto 7)

14. A ERSE esclarece que os custos com o financiamento da tarifa social que foram considerados na
versdo final das Tarifas para 2025, nomeadamente a suportar pela Turbogas e pelo CUR, sdo os
disponiveis a data de fecho dos calculos tarifarios. Estes custos sdo marginalmente diferentes dos
definidos na Diretiva da ERSE sobre a reparticdo do financiamento da tarifa social, por impossibilidade
de realizar um processo iterativo entre os cdlculos do exercicio tarifario e os cdlculos da reparticdo do

financiamento da tarifa social. (= ponto 7)

15. No seguimento da recomendacdo do CT, os custos decorrentes do acordo de prestagdo transitéria
de servicos pela central de ciclo combinado a gas natural da Tapada do Outeiro, celebrado entre a REN
e a Turbogads, serdo incluidos nos proveitos permitidos na atividade da GGS como um CIEG adicional.
Salienta-se que esta nova rubrica abrange os custos suportados pela REN em 2024 e as previs®es para
0s primeiros seis meses de 2025, bem como os montantes a pagar pela Turbogas com o financiamento

da Tarifa Social para esses anos. (= ponto 4.3.1)
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16. e 17. A ERSE partilha a preocupacdo do CT relativamente as Medidas de Contencdo Tarifaria, pelo
que tem feito diligéncias junto do Governo, a quem cabe a decisdo final quanto as transferéncias do
Fundo Ambiental, no sentido de sensibilizar para a necessidade da transferéncia atempada destes
montantes e de esclarecer a natureza dos fluxos em causa. Desta forma, estima-se que as transferéncias
da receita de 2024 referente aos leildes de CO,deverdo ocorrer ainda em 2024, pelo que foi considerada

na definicdo das tarifas para 2025. (= ponto 3.5)

18. Tal como solicitado pelo CT, e para permitir uma comparacdo com os precos médios da parcela Il
da tarifa de Uso Global do Sistema, a ERSE passard a publicar no documento «Tarifas e precos para a
energia elétrica e outros servicos em 2025», os valores de reparticdo final por rubrica de CIEG, por nivel

de tensdo e por tipo de fornecimento, em EUR/MWh. (= ponto 5.1)

19. Apesar de o CT concordar com a metodologia usada pela ERSE para fixacdo dos precos dos servigos
regulados, recomenda que ndo seja aplicada uma limitacdo de 5% a sua variacdo face aos valores em
vigor em 2024. Assim, a ERSE reconsidera a sua proposta inicial e aplica uma limitacdo maxima de 10%
aos precgos dos servigos regulados, por forma a permitir uma maior aproximagdo dos precos aos custos

incorridos. (= ponto 5.5)

20. No futuro, com o apoio da analise ao processo de convergéncia, divulgada anualmente, espera-se
continuar a prosseguir o processo de convergéncia nas Regides Auténomas, que sera mais facilmente
atingivel num contexto de maior estabilidade no nivel tarifario das tarifas de Acesso as Redes e da tarifa

de Energia. (= ponto 5.2)

21. A ERSE entende que a publicacdo das normas complementares de relato financeiro e operacional,
que determina o reporte harmonizado e periédico da informacao relativa a caraterizacdo das atividades
desenvolvidas por estes operadores, ird promover a eliminacdo das inconsisténcias nos dados
fornecidos. Adicionalmente, a ERSE pretende igualmente promover reunides com os ORD
exclusivamente em BT com o objetivo de apoiar na elaboracdo do reporte referido anteriormente. (=

ponto 6)

22. Partilhando a preocupacdo do CT, a ERSE publicou a Instrucdo n.2 08/2024, de 30 de outubro, com
vista a assegurar o reporte da informacdo econdmica e financeira consistente e fidvel por parte dos ORD
e CUR exclusivamente em BT. Esta instru¢do produzirad efeitos no reporte de informacdo a efetuar em

2025. Apds a rececdo da informacdo elaborada nos termos da instrucdo supramencionada, estardo
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reunidas as condicBes para a realizacdo de uma avaliacdo do equilibrio econédmico e financeiro destes

operadores. (= ponto 6)

23. No documento “Proposta de tarifas e precos para a energia elétrica e outros servicos em 2025”,
de outubro de 2024, a ERSE apresentou a tarifa a aplicar pelo CUR aos comercializadores de ultimo
recurso a atuar exclusivamente em BT, no dmbito do fornecimento supletivo, bem como as tarifas
aditivas que fazem parte dessa tarifa. A ERSE considera que a tarifa de Energia a aplicar aos CUR a atuar
exclusivamente em BT, ndo deve ser distinta da tarifa de Energia que o CUR aplica aos restantes clientes,
uma vez que esta tarifa é a que reflete o custo de aprovisionamento do CUR. A aplicacdo de uma tarifa
de Energia distinta aos CUR a atuar exclusivamente em BT, constituiria uma subsidiacdo cruzada entre

estes e os restantes clientes do CUR. (= ponto 6)

24. No que respeita a aprovacao das regras relativas ao Estatuto do Cliente Eletrointensivo e aos
requisitos minimos de consumo em vazio aplicdveis aos clientes eletrointensivos, a ERSE, no quadro das
suas competéncias, tem vindo a apoiar o Governo na clarificagdo da medida de redugdo de encargos

sujeita a aprovacao por parte da Comissdo Europeia. (= ponto 5.3)

25. E essencial que a atualizagdo dos periodos horérios seja fundamentada numa analise robusta e no
envolvimento ativo das partes interessadas. Nesse sentido, a ERSE continuard, ao longo de 2025, a
aprofundar este estudo, promovendo simultaneamente o debate e a colaboracdo com os stakeholders.

(= ponto 5.4)

26. A ERSE reconhece e reforca a importancia de aprofundar o estudo para a atualizacdo dos periodos
horarios, prevendo dar continuidade a este trabalho ao longo de 2025, tal como referido no ponto

anterior. (= ponto 5.4)

27. A ERSE esclarece que um mecanismo de revisdo trimestral, em simultaneo, da tarifa de energia e
das tarifas de Acesso as Redes tem complexidades adicionais, que ndo foram previstas inicialmente.
Estas complexidades obrigam a uma revisdao regulamentar alargada, de modo a assegurar a eficdcia de
um mecanismo com esta abrangéncia. Em concreto, importa rever aspetos da relagdo comercial para
gue seja possivel a alteracdo dos precos praticados pelos comercializadores de mercado, assegurando
a protecdo dos consumidores. Adicionalmente, importa explorar outros instrumentos que podem
contribuir para reduzir os impactos da volatilidade dos precos no mercado de eletricidade,
nomeadamente o mecanismo de contratualizacdo da venda a prazo da producdo com remuneracao

garantida (PRG), sobre o qual foi lancada a Consulta Publica n.2 125 (= ponto 2.2)

33



COMENTARIOS AO PARECER DO CONSELHO TARIFARIO SOBRE A:

“PROPOSTA DE TARIFAS E PRECOS PARA A ENERGIA ELETRICA E OUTROS SERVICOS EM 2025”7

28. A ERSE entende o impacte que a junc¢do de varias consultas publicas causa nos trabalhos do CT,
apesar de ter procurado desfasar os prazos de rececdo de contributos. No entanto, tal ndo foi
totalmente possivel, em parte porque as matérias colocadas em consulta eram relevantes para a
conclusdo do exercicio tarifario de 2025, tal como a CP n.2 125. N3o obstante, a ERSE reconhecendo a
relevancia da preocupac¢do manifestada, procurara melhorar o planeamento das consultas evitando a
sua concentracdao no tempo, nomeadamente melhor ajustando e programando aquelas que nao

tenham prazos legais previamente estabelecidos. (= ponto 2.1)
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