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SUMARIO EXECUTIVO

GERACAO ACUMULADA JAN-DEZ 2025

PRINCIPAIS INDICADORES

o/ _ : 5 ,
100% i Acumulado 2024 cf EOLICA Y HIDRICA . BIOENERGIA oo
. B Acumulado 2025 =2
90% - O
5
(V) a
80% @ 13 474 cwn 14 501 cwn 2 830 cwn
70% A
60% -
© GAS NATURAL @ COGERACAO
50% A & FOSSIL
5 E OUTROS b
40% - 3
. 6 522 cwn 1 352 cwn
30%
20%
12,6% 13,3% — :
(D 0
00 ug_ BOMBAGEM
00/0 T T )

Edlica  Hidrica Bioenergia  Solar Gas  CogeragdoBombagem 2024 2025 Y 0!99 1!31 0!89

Natural  Fdssil e indice indice indice
Outros eolicidade hidraulicidade solaridade

4 081 cwn

FACE AO PERIODO HOMOLOGO EM 2024

A GWh v % A GWh v GWh €/MWh €/tCO, MtCO,-eq gCO,-eq/kWh
48 903 75,6 53 070 9 284 66,1 73,9 2,86 58,5
7.2%  Geragao? 49p.p. Incorporagao 34%  Consumo* 11.1% Saldo Importador Prego MIBEL PT Prego CO, Emissdes CO, Emissdes especificas CO,

O Renovavel na Geragio % L /

@ Geragéo refere-se a geragéo liquida de energia das centrais, considerando a produgéo por bombagem recentemente divulgada pela REN. A produg&o por bombagem nao é contabilizada na percentagem de produgéo a partir de fontes renovaveis.
b Inclui fueldleo, gasodleo, a fragdo ndo-biodegradavel dos RSU e novos residuos.
¢ Consumo refere-se a geracgao liquida de energia das centrais, considerando o saldo de importagéo-exportagao.

Fonte: REN, Analise APREN
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ANALISE MENSAL EM PORTUGAL

DEZEMBRO 2025

Entre os dias 1 e 31 de dezembro de 2025, a incorporagao
renovavel foi de 80,2%, perfazendo 3 609 GWh dos
4 600 GWh produzidos no més em analise.

Face a dezembro de 2024, regista-se um acréscimo em
28,8% da producdao elétrica nacional. Tal deveu-se
principalmente a um acréscimo de 1 140 GWh na producéao
hidrica, tendo havido reducédo de 106 GWh de gas natural.

Em dezembro de 2025, registou-se um valor de
importacées que equivaleu a 14,7% do consumo de
eletricidade em Portugal continental.

Em dezembro, registou-se o deslastre de producgao
renovavel por uma hora em 200 MW da tecnologia solar e
em 50 MW da tecnologia edlica.

PRINCIPAIS INDICADORES FACE A
DEZEMBRO 2024

RENOVAVEL

80,2%

2,7%

Cogeracao 39.1%
fossil e outros ® :

Hidrica
FOSSIL

13,7%

11,0%

Gas natural

5,6%

Bioenergia

BOMBAGEM

6,1%

M

GWh GWh %

4 600 4 994 80,2
Geragao? Consumo®
na geragao

/\ 28,8% /\ 7,1%

Incorporagao renovavel

/\ 10,3 p.p.

ARMAZENAMENTO
NAS ALBUFEIRAS

2 Geragao refere-se a geragao liquida de energia das centrais, considerando a produgédo por bombagem recentemente divulgada pela REN. A produgdo por bombagem n&o é contabilizada na percentagem de produgéo a partir de fontes renovaveis.

b Inclui fueldleo, gasoleo, a fragdo ndo-biodegradavel dos RSU e novos residuos.
¢ Consumo refere-se a geracgao liquida de energia das centrais, considerando o saldo de importagéo-exportagao.

Fonte: REN, Analise APREN
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ANALISE MENSAL EM PORTUGAL:
DIAGRAMA DE CARGA DO MES DE DEZEMBRO 2025

mmm Bioenergia === Cogeracao fossil mmm Gas Natural === Solar Fotovoltaico = EGlica === Hidrica + Producdo Bombagem m== [mportagbes —— Consumo ---- Bombagem + Consumo —— Preco MIBEL
14 ﬂ - 140
12 - 120

100

10 *

GWh
o

Fonte: REN, OMIE, Analise APREN

€/MWh
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ANALISE MENSAL EM PORTUGAL:
DIAGRAMA DAS IMPORTACOES E EXPORTACOES EM PORTUGAL

& APREN:::

MW
5 000 100%
4 000 80%

60%
3 000

Incorporacao Renovavel na Geragao

i W 1” bl !,L il

-3 000

mm Importacdo ~ mmmExportacdo = ——Incorporagao Renovavel PT ~ —Incorporagdo Renovavel ES

Fonte: REN, Analise APREN
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ELETRICIDADE RENOVAVEL
EUROPA

Na presente analise foram apenas considerados os
principais paises dos diferentes mercados europeus,
de forma a obter um panorama representativo de
comparacao.
Noruega Dinamarca Portugal Austria Alemanha Espanha Italia Franca
Entre dia 1 de janeiro e 31 de dezembro de 2025, g g P

Portugal foi o terceiro pais com maior incorporagao 97,7%  98,0% 88,1%  86,5% 756% 80,2% 73,9%  614% 589% 553% 544% 48,0% 402% 283% 253% 22,9%
renovavel na geragao de eletricidade, com 75,6%,

ficando atras da Noruega e Dinamarca que
obtiveram 97,7% e 88,1% respetivamente.

As tecnologias renovaveis com maior expressao nos
mixes electroprodutores, neste més, no panorama
europeu foram a hidrica, a edlica onshore.
I I Tecnologias:
m Bioenergia
m Geotérmica
- m Hidrica
Solar
m Residuos
m Edlica onshore

Edlica offshore
— m Outras renovaveis

ACU. DEZ. ACU.

Incorporacéo renovavel a nivel nacional na geragéo de eletricidade acumulada (de 1 de janeiro a 31 de dezembro) e mensal (dezembro).
Fonte: REN, Fraunhofer, REE, Terna, National Grid, ENTSO-E, Anélise APREN.
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MERCADO DE ELETRICIDADE
PORTUGAL

Entre 1 de janeiro e 31 de dezembro, o preco
meédio horario registado no MIBEL em Portugal
(66,1 €/ MWhY) representa um aumento de 4,2%
face ao periodo homologo do ano passado.

No mesmo periodo, foram registadas 1 433 horas
nao consecutivas em que a geragao renovavel foi
suficiente para suprir o consumo de eletricidade
de Portugal Continental, com um preco horario
médio no MIBEL de 73,0 €/ MWh.

N\
1433 73,0
Horas €/MWh
RENOVAVEIS P oraAS -
[Acumulado] 100;{&55#8& éX]EIS)

N

94

Horas

754

€/MWh

100% HORAS PRECO MEDIO MIBEL

, (EM HORAS
REdNO\::;’rE'S 100%RENOVAVEIS)
[dezembro] [dezembro]

d média aritmética dos pregos do MIBEL.
Fonte: OMIE

GWh
6 000

5000

4 000

3000

2 000

1000

X

Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set
2023 2024 2025
B Bioenergia W Hidrica Solar mmEEllica =—Consumo [GWh] —Preco de Mercado [€/MWNh]

Andlise de mercado de eletricidade, geragado renovavel, consumo e preco de mercado (Dez-2023 a Dez-2025)
Fonte: OMIE, Analise APREN
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ELETRICIDADE RENOVAVEL

& APREN:::

EUROPA
Durante o més de dezembro de 2025, registou-se um Portugal 77,9 66,1 o~
preco minimo horario no MIBEL em Portugal de €/MWh @
0,5 €/ MWh*. \
Por seu lado, o preco maximo horario atingiu o Espanha 76,7 63,2 regends
’ preg 9 €/MWh O Preco médio horario de eletricidade

valor de 158,1 €/ MWh*.

\ (dezembro)

® Pregco médio horario de eletricidade

Franca 67,5 61,1 (acumulado) sesesssens
€/MWh ®
\
ItalialT-NORD 115,5 116,2
€/MWh O
\
Alemanha 94,2 89,5
€/MWh @
\
PRECOS MINIMOS PRECOS MAXIMOS Austri 114.0 08 6
(DEZ) (DEZ) €;‘“?V6La ’ .
Tenill i
1° &/Mwh 1° &/Mwh Di DKA1 82 9 81 1 FHRH T
Inamarca y y LRI B B AL I N
\ Franca 0,00 : Alemanha 332,68 2N X
\ sssss FR
2° cssssssias
Espanha €/MWh , 2° €/MWh : DK2 saliiillil
portugal 0,50 Austria 308,40 e e e S
\ \ \ ST
30 €/MWh 30 €/MWh =2
NoruegaN©2 3,42 DinamarcaPX2 308,36 NoruegaN©2 68,8 66,8 —
\ \ \ SMWh ® — S —
— <
=4

Fonte: ENTSO-E, OMIE, Analise APREN
Nota: devido a alteragdes no formato de reporte da plataforma ENTSO-E, os valores de precgos sao relativos as bidding zones, quando aplicavel. Assim, para lItalia, Dinamarca e Noruega
foram somente consideradas as bidding zones com interligagdes com outros paises.

*Por motivo de indisponibilidade de informagao na plataforma OMIE, ndo é possivel, de momento, apresentar dados relativamente as tecnologias de fecho de mercado.
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MERCADO FUTURO DE ELETRICIDADE

No panorama europeu do Mercado de Futuros, exemplificam-se os valores do pre¢o médio horario
para o proximo més (janeiro) e préximo ano (2027), segundo os registos para um dia especifico®.

A data de recolha, no més de janeiro de 2026, o MIBEL sera o mercado de futuros da eletricidade
com os valores mais baixos. Ja numa perspetiva de longo prazo, de acordo com os dados relativos
ao dia especifico representado®, o MIBEL apresenta os segundos valores mais baixos até 2032,

proveniente do investimento em producao renovavel.

A evolucdo do preco médio horario futuro apresentada é calculada com base nos contratos de
compra e venda de eletricidade®. Contudo, realga-se que os respetivos volumes transacionados

representam quantidades muito baixas quando comparadas com os consumos dos paises.

——Franca —=—|talia

140,00

120,00

100,00

80,00

€/MWh

60,00

40,00

20,00

0,00
jan/26 fev/26 mar/26

€Valores atualizados para o dia 2 de janeiro.
Fonte: OMIP, EEX, Analise APREN
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TROCAS INTERNACIONAIS
EUROPA Legenda

4 saldo importador
(acumulado) [GWh]
Entre 1 de janeiro e 31 de dezembro de PT 9 284 735 ES DE 7 427 710 AT » s
) . aldo exportador
2025, o sistema eletflco de ~Portugal . < < ) . > > ) (acumulado) [GWh]
Continental registou importagoées de
eletricidade equivalentes a 13 349 GWh e

& APREN:::

<] saldo importador

exportacdes de 4 065 GWh. ES n.a.* na.* MA DK 7 666 956 DE (dez) [GWh]
\ > > / \ > > / > saldo exportador
Até ao més reportado, Portugal caracteriza- (dez) [GWh]
se como importador de eletricidade, com FR 923 726 ES NO 7 012 825 DE
um saldo de 9 284 GWh. . <4 > ) . D> > )
IT 24 356 2476 FR NO 5 885 643 DK
. < < ) . > > )

DE 20 024 2386 FR

PRINCIPAIS INDICADORES
DA INTERLIGACAO PT-ES

SRS
T ~ n.a. n.a. n.a. n.a. gressssssasas : AT.
utilizacao (dez)  prps (jan-dez) \ (dez) o pop (an-dez) e

- oo

*,

. IT-NORTH

ti to* n.a. n.a. n.a. n.a. hesessee a

congestionamento _ (de2)  pres (jan-dez) N (de2) gspr (an-ded) = Soiiiiiiiiiaead '
e - 5,1% 19,4% 60,7% 67,8% T —

separagao ae mercados . (dez)  pr.es (jan-dez) \ (dez) \gei.pr (an-dez) pTI—=— Es g/

I —
Fonte: ENTSO-E, OMIE, Analise APREN ~
Nota: devido a alteragdes no formato de reporte da plataforma ENTSO-E, os valores de precgos sao relativos as bidding zones, quando aplicavel. Assim, para Italia, Dinamarca e Noruega L 7
foram somente consideradas as bidding zones com interligagdes com outros paises. o’
*Por motivo de indisponibilidade de informag&o na plataforma IESOE, néo é possivel, de momento, apresentar dados relativamente as trocas entre as fronteiras ES-MA, a utilizagdo e congestionamento da interligagdo PT-ES.
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EMISSOES DO SETOR
ELETROPRODUTOR

Entre 1 de janeiro e 31 de dezembro de
2025, as emissoes especificas atingiram
58,5 gCO,-eq/kWh, perfazendo um total
de emissdées oriundas do setor
eletroprodutor de 2,86 MtCO,_eq.

O Comércio Europeu de Licencas de
Emissdao de CO, (CELE) registou um
preco de 73,9 €tCO,% o que representa
um aumento de 13,3% face ao periodo
homologo de 2024.

N\
2,86 739
MtCO,-eq €/tCO,
S8 2058 "R

3@/,5
A A

12?/,3

FACE A DEZ FACE A DEZ
2024 2024
[Acumulado] [Acumulado]

d Média aritmética dos precos horarios
Fonte: oMIE, MIBGAS.

€/MWh
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dez jan fev mar abr mai jun jul

2023 \

2024

ago set out nov dez jan fev mar abr mai jun jul

/N 2025

ago set out nov dez

/

Preco das licengas de CO, no CELE e preco do gas natural na Europa (dez-2023 a dez-2025).
Fonte: SendeCO2, WorldBank, REN
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30%
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20%

15%
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0%

dez jan fev mar abr mai jun jul

2023 \
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ago set out nov dez jan fev mar abr mai jun

VAN
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2025

ago set out nov dez

/

Emissdes especificas do setor elétrico de Portugal Continental, % utilizagdo de centrais a carvao e gas natural (dez-2023 a dez-2025).

Fonte: REN, DGEG, ERSE, Andlise APREN
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SIMULAGAO DA FORMAGAO DO PRECO SEM
A PRODUCAO EM REGIME ESPECIAL (PRE)

AS RENOVAVEIS EVITARAM:

M€
Nos indicadores abaixo estiao identificadas as

poupancas alcancadas, por efeito da ordem de
meérito, entre 1 de janeiro a 31 de dezembro de
2025, pelo contributo da produgao em regime
especial (PRE). 1200

Este estudo é feito para a PRE, que inclui toda a
poténcia instalada de cogeracao fossil. Tendo em
conta que a capacidade equivalente a esta
tecnologia dentro da PRE é bastante residual e
que as restantes tecnologias sao renovaveis, 0s
valores sao bastante aproximados da poupanca 800
real que as renovaveis geraram.

1 000

600
N
147,3 7332
€/MWh
Me 400
= POUPANCA
POUPANGAS ACUMULADA
(Acumulado) (Acumulado)
200
0

Nota: Esta analise é elaborada com recurso a um programa desenvolvido pela APREN, baseado no método de calculo da Deloitte.

Jan

Fev Mar Abr

Poupanca induzida pelas Renovaveis [M€]

—eo—Média das Poupancgas [€/MWh]

Mai

Jun

Jul

Ago

Set

Out

Nov

Dez

& APREN:::

€/MWh
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SERVICO AMBIENTAL

AS REDEZAVEIS EVITARAM:

Nos indicadores apresentados identificam-se as
poupancas alcancadas entre 1 de janeiro e 31 de
dezembro de 2025 em gas natural, emissdes de
CO, e licengas de emissdo CO,, resultantes da
incorporagao renovavel na geragao de eletricidade.

Esta analise baseia-se no pressuposto de que, na
auséncia de renovaveis, a produgao seria
assegurada primeiramente pelo gas natural,
seguido do recurso a importacoes.

62

O

GAS NATURAL IMPORTADO
(dez)

\%S

O

GAS NATURAL IMPORTADO

(Acumulado)

Fonte: OMIE, Analise APREN.

95

S

ELETRICIDADE IMPORTADA
(dez)

861
\S

S

ELETRICIDADE IMPORTADA

(Acumulado)

1,0

A

EMISSOES CO,
(dez)

A

EMISSOES CO,

(Acumulado)

& APREN:::

70

fu

LICENGCAS DE EMISSAO
(dez)

710
M€

fu

LICENGAS DE EMISSAO

(Acumulado)
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CAPACIDADE RENOVAVEL INSTALADA

PORTUGAL
De 2015 a 2025 (novembro), a capacidade renovavel instalada aumentou em 9 392 MW, o que NOVEMBRO 2025
representa um crescimento de 76,5%.
De dezembro de 2024 a novembro de 2025, a capacidade instalada aumentou em 897 MW, MW
com destaque para a tecnologia solar fotovoltaica que registou um crescimento de 399 MW
na componente centralizada e 494 MW na descentralizada. 25000

Ao final de novembro de 2025, a capacidade renovavel representava cerca de 78,8% da
capacidade total instalada em Portugal.

20 000
MW M Hidrica mEOlica mBiomassa M Residuos Solidos Urbanos M Biogas M Geotérmica M Fotovoltaico
34
25000 94
15 000
8
20000
10 000
15 000
10 000
5000
5000
0
0 2025 (novembro)
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
(novembro)

Fonte: DGEG, Analise APREN
Nota: informacgé&o disponibilizada na fonte com cerca de um més de desfasamento face a data de publica¢éo do Boletim.
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