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Activo
Activos fixos tangíveis
Activos intangíveis e Goodwill
Investimentos financeiros

Inventários
Clientes (líquido)
Outros devedores (líquido)
Activos financeiros detidos para negociação
Caixa e equivalentes de caixa

Impostos diferidos activos

Total do Activo

Capital Próprio
Capital
Acções próprias e prémios de emissão de acções
Resultados e outras reservas
Interesses minoritários

Total do Capital Próprio

Passivo
Dívida financeira (curto-prazo)
Dívida financeira (médio e longo-prazo)

Provisões e Benefícios dos empregados
Conta de hidraulicidade
Credores e outros passivos (líquido)

Impostos diferidos passivos

Total do Passivo

Total Passivo e Capital Próprio

2006

15.082
3.722
1.024

229
1.593
2.051

116
753

898

25.469

3.657
488

1.445
946

6.535

1.528
8.625

2.159
199

5.866

557

18.934

25.469

2005Balanço - Grupo EDP (milhões de euros)

13.864
3.509

918

219
1.585
2.186

276
585

893

24.036

3.657
464
703

1.288

6.111

1.984
8.601

2.112
170

4.688

370

17.924

24.036

Vendas de electricidade
Outras vendas
Prestação de serviços

Proveitos Operacionais

Electricidade e gás
Combustíveis
Materiais diversos e mercadorias

Custos Directos da Actividade

Margem Bruta
% Proveitos Operacionais

Fornecimentos e serviços externos
Custos com pessoal
Custos com benefícios sociais
Rendas de concessão
Outros custos/(proveitos) operacionais

Custos Operacionais

Resultado Operacional Bruto
% Proveitos Operacionais

Provisões para riscos e encargos
Amortizações
Compensação amort. activo subsidiado

Resultado Operacional
% Proveitos Operacionais

Ganhos/(Perdas) na alienação de activos financ.
Resultados financeiros
Ganhos/(Perdas) em associadas

Resultado Antes de Imposto

IRC e Impostos diferidos

Ganhos / (perdas) na alienação
de operações descontinuadas

Interesses Minoritários

Resultado Líquido

2006 2005
Demonstração de Resultados - Grupo EDP
(milhões de euros)

8.984,5 8.564,3 4,9%
1.065,6 655,5 62,6%

299,8 428,3 -30,0%
10.349,8 9.648,2 7,3%

4.380,7 4.222,0 3,8%
967,4 1.083,5 -10,7%
843,3 487,3 -

6.191,4 5.792,8 6,9%

4.158,5 3.855,3 7,9%
40,2% 40,0% 0,2 p.p.

741,4 816,8 -9,2%
585,1 546,0 7,2%
162,3 200,3 -19,0%
220,4 209,0 5,4%
143,9 33,1 335,1%

1.853,0 1.805,2 2,6%

2.305,4 2.050,2 12,5%
22,3% 21,2% 1,0 p.p.

94,6 12,5 658,1%
1.059,6 993,4 6,7%
(101,8) (97,6) -4,3%

1.253,0 1.141,9 9,7%
12,1% 11,8% 0,3 p.p.

4,8 440,7 -98,9%
(207,4) (399,3) 48,1%
245,3 35,3 595,1%

1.295,8 1.218,6 6,3%

265,9 152,2 74,7%

(12,8) 45,5 -

76,3 40,9 86,6%

940,8 1.071,1 -12,2%

Var. 06/05

2006 2005
Resultados Operacionais Brutos
(milhões de euros) Var. 06/05

MERCADO IBÉRICO

Produção e Comercialização 1.070,8 1.045,8 2,4%

Energias Renováveis 146,9 65,7 123,6%

        Distribuição 571,8 458,6 24,7%

Gás 144,8 123,4 17,3%

Brasil 433,9 412,3 5,2%

Outros e Ajustamentos (62,7) (55,7) -12,7%

Consolidado 2.305,4 2.050,2 12,5%

4

1 .  GRUPO EDP

O Resu l tado  L íqu ido  do  Grupo  EDP  a l cançou  os  940 ,8
mi lhões  de  eu ros  em 2006 ,  que  compara  com 1 .07 1 , 1
m i lhões  de  eu ros  em 2005 .

Em 2006,  o  Resu l tado Operac iona l  Bru to  do Grupo EDP
aumentou  12 ,5% para  2 .305 ,4  m i lhões  de  eu ros ,
re f l ec t i ndo  a  me lho r ia  da  pe r fo rmance  operac iona l
das  p r inc ipa i s  un idades  de  negóc io  do  Grupo ,  com
des taque  para  o  fo r te  c resc imen to  da  capac idade
eó l i ca  i ns ta lada ,  pa ra  a  redução  dos  cus tos
operac iona i s ,  nomeadamente  no  negóc io  da
d i s t r i bu i ção  de  e lec t r i c idade ,  e  pa ra  uma evo lução
favo ráve l  das  ac t i v idades  em mercado  l i be ra l i zado .

O  Resu l tado  Operac iona l  B ru to  dos  negóc ios  de
P rodução  e  Comerc ia l i zação  na  Pen ínsu la  Ibé r i ca
aumentou  2 ,4% no  pe r íodo ,  dev ido :  i )  a  uma sub ida
de  25 ,6% da  margem bru ta  da  p rodução  e
comerc ia l i zação  l i be ra l i zada ,  re f l ec t i ndo  a  me lho r ia
da  margem un i tá r ia  po r  MWh vend ido ,  impu l s ionada
pe lo  aumento  do  p reço  méd io  de  venda  quer  nos
mercados  re ta lh i s tas  ( Po r tuga l  e  Espanha )  que r  nos
mercados  gross is tas  (OMEL ,  Parce la  L i v re ,  OMIP )  e  por
uma redução  de  4% da  p rodução  em mercado
l ibe ra l i zado  dev ido  a  paragens  p rogramadas  e  à
diminuição dos n íve is  de ut i l i zação das CCGT no quarto
t r imes t re  de  2006 ;  i i )  a  uma redução  de  0 ,3% da
margem bru ta  dos  CAE  uma vez  que  os  p reços  de
compra  dos  combus t í ve i s  f i ca ram ac ima dos  índ i ces
de  combus t í ve i s  de  re fe rênc ia  do  pe r íodo ,  que  não
permi t i ram a  to ta l  t rans fe rênc ia  des tes  cus tos  para  a
REN ;  i i i )  a  um aumento  de  5 ,4% dos  fo rnec imen tos  e
serv iços externos,  custos com pessoal  e com benef íc ios
socia is ,  ref lect indo o aumento da capacidade insta lada
e  cus tos  não  reco r ren tes  com a  redução  de  pessoa l ;
e  i v )  a  um impac to  nega t i vo  de  32  m i lhões  de  eu ros
ao  n í ve l  dos  ou t ros  cus tos  operac iona i s  re la t i vo  à
po tenc ia l  devo lução  de  l i cenças  g ra tu i tas  de  CO 2 de
acordo  com o  RD  3/2006  em Espanha .

No  negóc io  das  Ene rg ias  Renováve i s ,  o  Resu l tado
Operac iona l  B ru to  ma is  do  que  dup l i cou  re f l ec t indo  o
aumento :  i )  da  capac idade eó l i ca  ins ta lada,  que  mais
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2006 2005Resultados Financeiros (milhões de euros) Var. 06/05

Rendimentos de particip. de capital 8,0 36,1 -77,9%
Ganhos/(Perdas) Invest. Financeiros 8,0 36,1 -77,9%

Juros financeiros líquidos (402,2) (378,2) -6,3%
Diferenças de câmbio 0,9 68,7 -98,6%
Outros ganhos e perdas financeiros 185,9 (125,9) -
Ganhos/(Perdas) Financiamento (215,3) (435,3) 50,5%

Resultados Financeiros (207,4) (399,3) 48,1%
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do Rea l  con t ra  o  Eu ro .  No  en tan to ,  es ta  boa
per formance fo i  parc ia lmente  rever t ida por  cus tos  não
recor ren tes ,  onde  se  inc luem cus tos  não  con t ro láve i s
super iores ao montante reconhec ido na tar i fa  (a  serem
recuperados  v ia  ta r i fas  nos  p róx imos  rea jus tamentos
ta r i fá r ios )  e  cus tos  re lac ionados  com o  p rograma de
redução  de  pessoa l ,  que  pe rmi t i ram uma d im inu i ção
bru ta  de  19% no  número  de  empregados  da  Ene rg ias
do  B ras i l .

do  que  dup l i cou  para  os  1 .093MW (ou  1 .568MW em
te rmos  de  capac idade  ins ta lada  b ru ta ) ;  i i )  do  fac to r
de u t i l i zação dos  parques eó l i cos  na Pen ínsu la  Ibér ica
que  aumentou  de  25% em 2005  para  26% em 2006  e
i i i )  do  p reço  méd io  de  venda  da  energ ia  p roduz ida
pe los  pa rques  eó l i cos  na  Pen ínsu la  Ibé r i ca .

Na  ac t i v idade  de  D i s t r ibu i ção  na  Pen ínsu la  Ibé r i ca ,  o
Resu l tado  Operac iona l  B ru to  aumentou  24 ,7% dev ido
ao  c resc imen to  de  6 ,0% da  margem bru ta  e  a  uma
d im inu i ção  de  4 ,2% dos  cus tos  operac iona i s .  E s ta
evo lução  re f l ec te :  i )  em Por tuga l ,  um aumento  do
consumo de  3 ,7%,  um aumento  de  9 ,7% dos  prove i tos
permi t idos  e  uma redução  de  26 ,6  m i lhões  de  eu ros
dos custos operacionais ;  e  i i )  em Espanha,  um aumento
de 0 ,4% dos  prove i tos  regu lados ,  um impacto  pos i t i vo
de  8 ,0  m i lhões  de  eu ros  pe los  desv ios  no  cus to  de
aqu i s i ção  de  e lec t r i c idade  e  um aumento  de  10 , 1
m i lhões  de  eu ros  na  ac t i v idade  de  p res tação  de
se r v i ços  (nomeadamente  l i gação  à  rede  e  i ns ta lação
de  con tadores ) .  E s ta  pe r fo rmance  fo i  pa rc ia lmen te
compensada :  i )  em Por tuga l ,  po r  um aumento  do
desv io  ta r i fá r io  a  se r  recuperado  ( 1 17 ,9  m i lhões  de
euros  em 2006  vs .  77 , 1  m i lhões  de  eu ros  em 2005 ) ;  e
i i )  em Espanha,  pe la  ap l i cação do  RD 3/2006 que ve io
a l te ra r  o  mecan i smo de  l i qu idação  do  s i s tema,
reconhecendo apenas  um preço  de  42 ,35€/MWh para
as  compras  de  e lec t r i c idade  da  d i s t r i bu i ção  e  as
vendas  da  p rodução ,  e fec tuadas  s imu l taneamente
pe lo  mesmo g rupo  empresar ia l  ( - 15 ,6  m i lhões  de
euros ) .

O  Resu l tado  Operac iona l  B ru to  do  negóc io  do  Gás  na
Pen ínsu la  Ibé r i ca  aumentou  17 ,3% no  segu imen to  da
a l te ração  do  método  de  conso l idação  da  Po r tgás
( conso l idação  in teg ra l  em 2006 ;  conso l idação
proporc iona l  em 2005 ) ,  do  aumento  dos  vo lumes
vend idos  no  mercado  l i be ra l i zado  espanho l ,  e  do
aumento  dos  prove i tos  regu lados  da  Naturgas  após  a
compra,  em 2006,  dos  res tantes  50% do cap i ta l  soc ia l
da  B i lbogas  e  da Gasna lsa .  Es ta  per fo rmance mais  do
que compensou as  perdas  com as  compras  de gás  em
mercado  spo t  no  p r ime i ro  t r imes t re  de  2006 .

O  Resu l tado  Operac iona l  B ru to  da  ac t i v idade  da
Energ ias  do  B ras i l  aumentou  5 ,2% bene f i c iando  da
en t rada  em operação  da  cen t ra l  h id roe léc t r i ca  de
Pe ixe  Ang i ca l  ( 452  MW)  e  do  4 º  g rupo  da  cen t ra l
h id roe léc t r i ca  de  Mascarenhas  (50  MW) ,  do
c resc imen to  de  4% no  consumo de  e lec t r i c idade  nas
áreas  de  concessão  da  EDP  e  da  va lo r i zação  de  1 1%

Os  Resu l tados  F inance i ros  do  Grupo  EDP  re f l ec tem:

•    Um aumento  de  6 ,3% nos  " Ju ros  f i nance i ros
l íqu idos" ,  dev ido a um aumento de 19  p .b .  no custo
méd io  da  d í v ida  do  Grupo  EDP  (4 ,4% em 2006  vs .
4 ,2% em 2005 ) ,  r e f l exo  da  sub ida  das  taxas  de
juro  de mercado,  e  a  um aumento  de 5 ,8% do n íve l
méd io  de  end i v idamento  no  pe r íodo ;

•    A  ap rec iação  do  Rea l  B ras i l e i ro  con t ra  o  Dó la r
Amer icano em 2006 (9%) ,  que fo i  in fer ior  à  ocorr ida
no  ano  2005  ( 13%) .  O  impac to  na  d í v ida
denominada  em Dó la res  do  B ras i l  l e vou  a  uma
redução  nas  "D i fe renças  de  câmb io "  de  67 ,8
mi lhões  de  eu ros ;

•    Uma me lho r ia  da  rub r i ca  de  "Ou t ros  ganhos  e
perdas  f i nance i ros "  em 2006 ,  sendo  que  es ta
rubr i ca  es tá  essenc ia lmen te  re lac ionada  com o
jus to  va lor  de  der i vados :  i )  dev ido  ao  aumento  nas
taxas  de  ju ro ,  a  prov isão f inance i ra  de  1 18  mi lhões
de  eu ros  c r iada  no  f i na l  de  2005 ,  re la t i va  ao  " fa i r
va lue"  do der ivado cont ratado pe la  EDP para cobr i r
o  e fe i to  de  a l t e rações  na  taxa  de  ju ro  no  cá l cu lo
do va lor  ac tua l  l íqu ido dos CMEC,  fo i  in tegra lmente
reve r t ida  no  p r ime i ro  semes t re  de  2006  -
ad i c iona lmen te ,  f o i  con tab i l i zado  no  segundo
t r imes t re  de  2006  um ganho  de  30  m i lhões  de
euros  com es te  de r i vado  no  segu imen to  do
aumento  das  taxas  de  ju ro  que ocor reu  no per íodo
em que  es te  i ns t rumento  f i nance i ro  es teve  ac t i vo ;



2006 2005Investimento Operacional (milhões de euros) Var. 06/05

Centrais em Exploração 36,5 78,3 -53,4%
Novas Centrais 44,3 106,7 -58,5%
Ambiental 57,8 17,2 235,9%
Comercialização 0,5 5,7 -92,0%

Portugal 139,0 207,9 -33,1%
Centrais em Exploração 18,5 15,6 19,1%
Novas Centrais 175,1 25,7 -
Ambiental 57,4 14,6 292,4%
Comercialização 0,1 4,5 -97,4%

Espanha 251,1 60,4 316,0%
Produção e Comercial Ibérica 390,1 268,3 45,4%

Parques Eólicos 130,0 46,0 182,5%
Portugal 130,0 46,0 182,5%

Parques Eólicos 227,0 177,2 28,1%
Outros 7,6 2,9 157,3%

Espanha 234,6 180,2 30,2%
França 21,4 - -

Energias Renováveis 386,0 226,2 70,7%
 

Rede de Distribuição 360,8 436,1 -17,3%
Outros 48,6 50,3 -3,4%
(-) Subsídios ao investimento 140,8 150,5 -6,4%

Portugal 268,5 335,9 -20,1%
Rede de Distribuição 49,9 59,7 -16,5%
(-) Subsídios ao investimento 11,8 10,2 16,1%

Espanha 38,0 49,5 -23,1%
Distribuição na Península Ibérica 306,6 385,4 -20,5%

Rede de Distribuição 14,1 7,1 98,5%
Outros 4,8 2,0 137,3%

Portugal 19,0 9,2 107,1%
Rede de Distribuição 23,7 26,8 -11,6%
Outros 9,1 26,1 -65,2%

Espanha 32,8 52,9 -38,0%
Gás na Península Ibérica 51,8 62,1 -16,6%

Core Business Ibérico 1.134,5 941,9 20,4%

Produção 104,2 255,4 -59,2%
Distribuição 190,8 163,4 16,8%
Comercialização e Outros 0,2 0,6 -68,4%

Brasil 295,1 419,3 -29,6%

Outros 26,9 65,9 -59,2%

Grupo EDP 1.456,5 1.427,2 2,1%
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i i )  o  j us to  va lo r  dos  ou t ros  de r i vados  do  Grupo  EDP
re f l ec t i u -se  num aumento  de  40  m i lhões  de  eu ros
no  pe r íodo ,  dos  qua i s  23  m i lhões  de  eu ros  es tão
re lac ionados  com ganhos  l i gados  a  operações
f inance i ras  de  cober tura  em mercados  energét i cos
assoc iados  à  ac t i v idade  de  p rodução  e
comerc ia l i zação  no  mercado  l i be ra l i zado .

Há  a inda  a  reg i s ta r  uma ma io r  con t r ibu i ção  dos
"Ganhos  em empresas  do  g rupo  e  assoc iadas" .  E s ta
rubr i ca  to ta l i zou  245 ,3  m i lhões  de  eu ros  em 2006 ,
dev ido  essenc ia lmen te :  i )  à  con t r ibu i ção  da
conso l idação pe lo  Método da Equ iva lênc ia  Pat r imonia l
de  30% da  REN ,  que  re f l ec te  a  ma is  va l ia  ob t ida  na
venda dos 18 ,3% que a REN det inha na Galp bem como
o reconhec imento  do  dé f i ce  ta r i fá r io ;  i i )  à  impar idade
da  par t i c ipação  f i nance i ra  na  E lec t ra  (Cabo  Ve rde ) ,
f ru to  das  garan t ias  p res tadas  pe la  EDP  ao
f inanc iamen to  daque la  empresa ,  nas  qua i s  a  EDP
assumiu  a  responsab i l i dade  po r  60% do  va lo r  em
dív ida ;  i i i )  à  me lhor ia  do  resu l tado  l íqu ido  da  Ed in fo r,
da Se tgás  e  da EEGSA;  e  i v )  à  cont r ibu ição pos i t i va  em
3,7  m i lhões  de  eu ros  das  subs id iá r ias  da  NEO
consol idadas pelo Método da Equivalênc ia Patr imonia l .

O  Inves t imen to  Operac iona l  do  Grupo  EDP  a t ing iu  os
1 .456 ,5  m i lhões  de  eu ros  em 2006 ,  o  que  rep resen ta
um aumento  anua l  de  2 , 1% ,  re f l ec t i ndo  um aumento
de  20 ,4% no  inves t imen to  operac iona l  do  "Co re
Bus iness "  I bé r i co .  Em 2006 ,  ce rca  de  46% do
inves t imen to  operac iona l  fo i  cana l i zado  na  expansão
da  capac idade  ins ta lada ,  com des taque  para  os
invest imentos em capacidade eól ica,  para a nova CCGT
de Caste jón em Espanha e para a centra l  h idroeléct r ica
de  Pe i xe  Ang i ca l  no  B ras i l  -  i n ves t imen tos  es tes  que
irão reforçar  o potencia l  de cresc imento a médio prazo.
De notar  igualmente que cerca de 70% do invest imento
operac iona l  d i z  respe i to  a  negóc ios  regu lados ,  que
têm a  e les  assoc iado  um ba ixo  r i sco  de  re to rno  sobre
o invest imento,  ta is  como a produção a part i r  de fontes
de  energ ia  renováve i s ,  a  d i s t r i bu i ção  de  gás  e
e lec t r i c idade  na  Pen ínsu la  Ibé r i ca  e  a  p rodução
e léc t r i ca  con t ra tada  em reg ime  de  CAE .

Re la t i vamente  ao  negóc io  da  P rodução  e
Comerc ia l i zação  na  Pen ínsu la  Ibé r i ca ,  a  d im inu i ção
do  inves t imen to  operac iona l  no  negóc io  da  p rodução
em Por tuga l  re f l ec te  a  conc lusão  dos  t raba lhos  de
const rução da cent ra l  h idroe léc t r ica  de F rades ( 192MW
-  Ago-05  com CAE  a té  2027 )  e  do  te r ce i ro  g rupo  da
CCGT do R ibate jo  (392MW -  quar to  t r imest re  de  2005) .
Em Espanha ,  a  EDP  con t inuou  os  t raba lhos  de
cons t rução  do  2 º  g rupo  de  400MW na  CCGT  de
Cas te jón ,  cu ja  en t rada  em se r v i ço  i ndus t r ia l  es tá
p rev i s ta  pa ra  o  quar to  t r imes t re  de  2007  -  Em 2006 ,
fo ram inves t idos  nes te  p ro jec to  1 17  m i lhões  de  eu ros
-  e  fo ram a inda  inves t idos  58  m i lhões  de  eu ros  na
cons t rução  de  ou t ra  CCGT  de  400  MW loca l i zada  em
So to  e  cu ja  en t rada  em operação  se  p revê  para  o
te rce i ro  t r imes t re  de  2008 .  Ad i c iona lmen te ,  a  EDP
inves t iu  1 15 ,2  m i lhões  de  eu ros  na  redução  das
emissões de SO2 e NOx nas centra is  a  carvão de S ines,
Aboño  e  So to ,  com o  ob jec t i vo  de  cumpr i r  com a
D i rec t i va  Eu rope ia  para  as  I ns ta lações  de  Grande
Combus tão  a té  Dezembro  de  2007 .

Em 2006 ,  o  i nves t imen to  operac iona l  do  Grupo  EDP
em parques  eó l i cos  a l cançou  os  378 ,5  m i lhões  de
euros :

•    Em Por tugal ,  a  NEO invest iu  130,0 mi lhões de euros,
dos  qua i s  ce rca  de  metade  fo ram inves t idos  na
conclusão dos t rabalhos de construção dos parques
eó l i cos  que  en t ra ram em operação  em 2006 ,  com
uma capac idade  ins ta lada  b ru ta  to ta l  de  88  MW,
sendo  que  o  remanescen te  fo i  i n ves t ido  em

Nota :  É  ap resen tado  para  cada  empresa  o  i nves t imen to  operac iona l
to ta l ,  i ndependen temente  da  par t i c ipação  do  Grupo  EDP  na  empresa  e
de  mudança  de  p ropr iedade  in te rna  no  Grupo .

Relatório e Contas 2006 Caderno Financeiro
Análise Financeira



7

Actividades Operacionais
Recebimentos de clientes
Pagamentos a fornecedores
Pagamentos ao pessoal
Pagamentos de rendas de concessão
Outros recebimentos/(pagamentos) relativos
à actividade operacional

Fluxo gerado pelas operações

Recebimentos/(pagamentos) de imposto sobre o rendimento

Fluxo das Actividades Operacionais
Operações em descontinuação
Operações em continuação

Actividades de Investimento
Recebimentos:

Activos financeiros
Activos fixos tangíveis e intangíveis
Subsídios ao investimento
Juros e proveitos similares
Dividendos

Pagamentos:
Activos financeiros
Activos fixos tangíveis e intangíveis
Subsídios ao investimento

Fluxo das Actividades de Investimentos
Operações em descontinuação
Operações em continuação

Actividades de Financiamento
Recebimentos/Pagamentos de empréstimos obtidos
e juros relacionados
Juros e custos similares
Aumentos de capital e prémios de emissão
Recebimentos/Pagamentos de instrumentos
financeiros derivados
Dividendos pagos
Venda/(aquisição) de acções próprias

Fluxo das Actividades de Financiamento
Operações em descontinuação
Operações em continuação

Variação de caixa e seus equivalentes
Efeito das diferenças de câmbio

Caixa e seus equivalentes no início do período
Caixa e seus equivalentes no fim do período
Variação de caixa por entradas no perímetro de consolidação
Operações em descontinuação
Caixa e seus equivalentes em continuação no fim do período

2006

10.219
(7.148)

(735)
(213)

24

2.147

(129)

2.018
34

1.983

805
11

183
36

177
1.212

(465)
(1.589)

-
(2.053)

(842)
(21)

(820)

40
(429)

-

38
(366)

27

(690)
(48)

(642)

486
(29)

267
724

26
(2)

752

2005Cash-Flow Consolidado (milhões de euros)

9.401
(6.743)

(757)
(206)

219

1.914

(261)

1.653
4

1.648

519
26
79
26
36

687

(1.219)
(1.507)

-
(2.726)

(2.039)
200

(2.240)

1.523
(580)

176

146
(336)

(6)

923
24

899

536
34

(303)
267

O inves t imento  operac iona l ,  em euros ,  na  Energ ias  do
Bras i l  d im inu iu  29 ,6% no  pe r íodo ,  dev ido
essenc ia lmen te  à  conc lusão  dos  t raba lhos  de
cons t rução  na  cen t ra l  h id roe léc t r i ca  de  Pe ixe  Ang ica l
(86 ,6  m i lhões  de  euros  em 2006  vs .  232 ,7  m i lhões  de
euros  em 2005 )  que  in i c iou  o  se r v i ço  comerc ia l  no
te rce i ro  t r imes t re  de  2006 .  En t rou  a inda  em operação
em Ou tubro  de  2006  um novo  g rupo  de  50  MW na
cen t ra l  h id roe léc t r i ca  de  Mascarenhas .  Em 2007 ,  a
Energ ias  do  Bras i l  espera  aumentar  a  sua capac idade
ins ta lada  em 25  MW com o  f im  da  cons t rução  da
cen t ra l  h id roe léc t r i ca  de  São  João .  Ad ic iona lmente ,  a
empresa  já  anunc iou  a  fu tu ra  cons t rução  da  cen t ra l
h id roe léc t r i ca  de  San ta  Fé  (29  MW) ,  cu ja  en t rada  em
operação está prev is ta  para 2009.  A Energ ias do Bras i l
i nves t iu  a inda  190 ,8  m i lhões  de  euros  na  d i s t r ibu i ção
de e lec t r i c idade,  dos  qua is  57  mi lhões  de  euros  es tão
re lac ionados  com o  p rograma de  l i gação  un i ve rsa l  a
todos  os  c l i en tes  de  ba ixa  tensão  -  "Un i ve rsa l i zação"
-  nas  á reas  de  concessão  da  Bande i ran te ,  E sce l sa  e
Enersu l .

pro jec tos  e  parques  eó l i cos  com ent rada em operação
prev i s ta  pa ra  2007  e  2008 ;

•   Em Espanha,  a NEO invest iu  227,0 mi lhões de euros,
dos  qua i s  ce rca  de  1 /3  fo ram inves t idos  na
conclusão dos t rabalhos de construção dos parques
eó l i cos  que  en t ra ram em operação  ou  que  fo ram
l igados  à  rede  em 2006 ,  com uma capac idade
ins ta lada  b ru ta  to ta l  de  330  MW,  enquan to  o
remanescente fo i  invest ido em parques eól icos com
entrada em operação prev is ta  até  ao f ina l  de 2007;

•    Em F rança ,  a  NEO inves t i u  17 ,6  m i lhões  de  eu ros
na  cons t rução  de  do i s  pa rques  eó l i cos  com uma
capac idade  to ta l  de  20  MW que  fo ram l igados  à
rede  no  f i na l  de  Dezembro  de  2006 ,  t endo  s ido
a inda  inves t idos  3 ,8  m i lhões  de  eu ros  na
cons t rução  de  um parque  de  10  MW cu ja  en t rada
em operação  es tá  p rev i s ta  pa ra  es te  ano .
Ac tua lmen te ,  a  NEO tem 559  MW em cons t rução
com en t rada  em operação  p rev i s ta  a té  ao  f ina l  de
2007  -  426  MW em Espanha,  86  MW em Por tuga l  e
46  MW em F rança .  A  Dezembro  de  2006 ,  o
invest imento em curso no balanço da NEO ascendia
a  6 10  m i lhões  de  eu ros .

Em 2006 ,  o  i nves t imen to  operac iona l  na  á rea  da
D is t r ibu i ção  na  Pen ínsu la  Ibé r i ca  ascendeu  a  306 ,6
mi lhões de euros,  essencia lmente com v is ta à melhor ia
da  qua l idade  de  se r v i ço  da  rede  de  d i s t r i bu i ção .  Em
Por tuga l ,  no  segu imento  dos  inves t imentos  rea l i zados
nos  ú l t imos  anos  na  rede  de  d i s t r i bu i ção  com v i s ta  à
me lho r ia  da  qua l idade  do  se r v i ço ,  o  Tempo  de
In te r rupção  Equ i va len te  ( T I E )  do  ano  2006  f i cou  nos
203  m inu tos .  De  no ta r  que  o  ano  2006  fo i
caracter izado por  condições atmosfér icas mui to  menos
favo ráve i s  e  pe lo  des las t re  de  consumos  p rovocado
pe la  REN  na  sequênc ia  de  um inc iden te  oco r r ido  na
rede  A lemã em 4  de  Dezembro ,  que  con t r ibu í ram
ambos  com 27  m inu tos  pa ra  o  T I E  -  exc lu indo  os
fac to res  ex t rao rd iná r ios  que  in f l uenc ia ram o  T I E  em
ambos  os  anos ,  o  T I E  f i cou  nos  176  m inu tos  em 2006
vs .  175  m inu tos  em 2005 .

No negócio do Gás na Península Ibér ica,  o invest imento
operac ional  a t ing iu  os  51 ,8  mi lhões de euros  em 2006,
dos  qua is  73% fo ram inves t idos  na  expansão  da  rede
de  d i s t r i bu i ção  de  gás .  O  remanescen te  es tá
re lac ionado  com a  rede  de  t ranspor te  em Espanha ,
contadores  e  redutores  para  novos  loca is  de  consumo
e  com a  adap tação  das  ins ta lações  de  GPL  pa ra  GN.



2006 2005 Var. 06/05

EDP, S.A. e EDP Finance BV 8.044 7.845 2,5%
HidroCantábrico 213 718 (70,3%)
Brasil 1.019 1.005 1,4%
NEO 579  0 -
Telecomunicações  0 316 -
Outros 158 128 23,3%

Dívida Financeira 10.013 10.011 0,0%

Juros a pagar 135  165 (18,1%)
Swap OPTEP -  315 -
Fair value da dívida 5  94 (94,6%)

Dívida Financeira 10.153 10.584 (4,1%)

Dívida Financeira (milhões de euros )
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Dív ida  F inance i ra

No f i na l  de  2006 ,  a  D í v ida  Conso l idada  do  Grupo
ascend ia  a  10 .013  mi lhões  de  euros ,  es tando cerca  de
80% loca l i zada  na  EDP  S .A .  e  EDP  F inance  BV.
Re la t i vamente  a  2005 ,  a  d í v ida  f i nance i ra  do  Grupo
manteve-se re lat ivamente estável ,  apesar  da aquis ição
da  Agrupac ión  Eó l i ca  rea l i zada  no  f i na l  do  ano  e  da
con t inuação  do  p rograma de  Capex  do  Grupo ,  em
vir tude da execução do programa de desinvest imentos,
tendo  t ido  espec ia l  re levo  a  venda  de  uma par te  da
par t i c ipação  de t ida  na  REN  e  a  a l i enação  parc ia l  da
par t ic ipação det ida pelo Grupo EDP na Sonaecom SGPS
S .A . .

O  mon tan te  de  d í v ida  l í qu ida  do  Grupo  EDP  no  f i na l
de  2006  e ra  de  9 .285  mi lhões  de  euros ,  em resu l tado
da  ex i s tênc ia  de  Ca ixa  e  equ i va len tes  deco r ren tes
essenc ia lmen te  das  d i spon ib i l i dades  ex i s ten tes  nas
subs id iár ias  bras i le i ras  do Grupo ass im como do fac to
dos  des inves t imen tos  ac ima  re fe r idos  te rem oco r r ido
no  f i na l  do  ano .

•    Em Junho  de  2006  fo i  r ea l i zada ,  a t ravés  da  EDP
F inance  BV,  uma emissão  de  obr igações  ao  abr igo
do  p rograma de  “ Eu ro  Méd ium Te rm No tes ”
( " EMTN" )  no  mon tan te  g loba l  de  1 .500  m i lhões  de
euros ,  d i v id ido  em t rês  t ranches  de  500  m i lhões
de  eu ros ,  respec t i vamente  a  4 ,  6  e  10  anos ;  a
t ranche  a  4  anos  fo i  e fec tuada  a  taxa  va r iáve l ,
enquanto  as  de  p razos  ma is  longos  se  emi t i ram a
taxa  f i xa ;

•    Em Novembro ,  a  EDP  S .A .  e  a  EDP  F inance  BV
con t ra ta ram,  j un to  de  um s ind i ca to  de  bancos
in te rnac iona i s  de  p r ime i ra  l i nha ,  um emprés t imo
na modal idade de “Revo lv ing Credi t  Fac i l i t y ”  ( "RCF" )
de  1 . 100  m i lhões  de  eu ros ,  a  7  anos .  A  es t ru tu ra
RCF  p roporc iona  à  EDP  ma io r  f l ex ib i l i dade  na
esco lha  do  momento  para  aceder  ao  mercado  e
re f i nanc ia r,  nas  me lho res  cond i ções ,  d í v ida  que
vence  nos  p róx imos  anos ;

•    Em Dezembro  de  2006  fo ram a inda  con t ra tados
do i s  emprés t imos  de  méd io - longo  p razo  ( i )
emprést imo bi la tera l  com o BE I ,  para f inanciamento
de inves t imentos  ambienta is  nas  cent ra is  de S ines ,
So to  e  Aboño ,  no  mon tan te  de  190  m i lhões  de
euros ,  po r  um p razo  de  10  anos  ( ”bu l l e t ” )  ( i i )
emprés t imo b i la te ra l  de  150  mi lhões  de  euros  com
um prazo  de  5  anos  ( ”bu l l e t ” ) ,  usado  para
re f i nanc ia r  d í v ida  de  cu r to  p razo .

No Bras i l ,  a  Bandei rante ,  Esce lsa e  Enersu l  rea l izaram,
duran te  o  p r ime i ro  semes t re  de  2006 ,  emissões  de
obr igações  no  mercado  loca l  no  mon tan te ,
respect ivamente,  de 250 mi lhões de reais ,  264 mi lhões
de  rea i s  e  338  m i lhões  de  rea i s .  As  ob r igações  têm
um prazo  de  5  anos ,  com 2  anos  de  ca rênc ia ,  t endo
con t r ibu ído  também para  aumenta r  a  v ida  méd ia  da
d í v ida  do  Grupo  e  reduz i r  os  encargos  f i nance i ros ,
uma vez  que foram usadas para subst i tu i r  d ív ida mais
onerosa  que  venc ia  em 2006-2008 .

Duran te  o  segundo  semes t re ,  as  d i s t r i bu ido ras
bras i l e i ras  do  Grupo  con t ra ta ram a inda  jun to  de  um
sindicato de bancos,  f inanc iamentos no montante to ta l
de  189 mi lhões  de rea is ,  por  um prazo de 7  anos ,  com
2 anos  de  ca rênc ia .  E s tes  emprés t imos  des t inam-se
a  f i nanc ia r  o  p rograma de  Capex  das  d i s t r i bu ido ras
prev i s to  pa ra  2006-2007 ,  es tando  a  se r  negoc iados
f inanc iamen tos  comp lementa res  j un to  do  BNDES .

Relatório e Contas 2006 Caderno Financeiro
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Duran te  o  ano  em aná l i se  a  EDP  manteve  a  po l í t i ca
de  cen t ra l i za r  a  con t ra tação  da  d í v ida  f i nance i ra  ao
n í ve l  da  EDP  S .A .  e  EDP  F inance  BV,  excep tuando-se
as  par t i c ipadas  B ras i l e i ras  e  a  d í v ida  con t ra tada  na
moda l idade  de  “p ro jec t  f i nance”  essenc ia lmen te
re la t i va  a  p ro jec tos  de  geração  eó l i cos  rea l i zados  em
parcer ia .  Anota-se  que  com base  no  acordo  de  venda
da  ON I  es ta  empresa  é  ap resen tada  como operação
em descon t inuação .

A  EDP  S .A .  ap rove i tou  as  cond i ções  de  mercado
favo ráve i s  pa ra  re f i nanc ia r  du ran te  2006  d í v ida  que
vence r ia  em 2007 ,  a longando  ass im o  seu  pe r f i l  de
matu r idade  e  reduz indo  cus tos  f i nance i ros .  De  modo
a  assegura r  um por t fo l i o  d i ve rs i f i cado  de  fon tes  de
f inanc iamento,  o  re f inanc iamento fo i  rea l izado at ravés
de  operações  no  mercado  de  cap i ta i s  e  bancár io :



0,1%

89,8%

10,1%

EUR BRL USD

Decompos ição  da  D ív ida  por  Moeda
Grupo  EDP

2006 2005Dívida Financeira (milhões de euros ) Var. 06/05

Dívida - Médio e Longo Prazo 8.620 8.192 5,2%
Empréstimos por Obrigações e

Títulos de Participação 5.413 3.786 43,0%
Dívidas a Instituições de Crédito 3.162 4.280 (26,1%)
Outros Empréstimos Obtidos 45 126 (64,3%)

Dívida - Curto Prazo 1.393 1.819 (23,4%)
Empréstimos por Obrigações

não Convertíveis 166 138 20,8%
Dívidas a Instituições de Crédito  411  919 (55,3%)
Papel Comercial 813 759 7,1% 
Outros Empréstimos Obtidos 3 3 0,0%

Dívida Financeira 10.013 10.011 (0,0%)

Juros a pagar 135  164 (17,7%)
Swap OPTEP -  315 (100,0%)
Fair Value da Dívida 5  94 (94,7%)

Dívida Financeira IFRS 10.153 10.584 (4,1%)

Data S&P Data Moody’s Data Fitch

03/02/06 A / St / A1 23/06/05 A2 / St / P1 16/02/06 A / St / F1
30/07/04 A / CW (-) / A1 19/08/03 A3 / St / P2 23/07/05 A / St / F1
28/08/03 A / St / A1 12/06/02 A2 / St / P1
30/05/02 A+ / Neg / A1 01/10/01 Aa3 / Neg / P1
21/05/01 AA- / St / A1 05/08/99 Aa3 / St / P1
05/08/99 AA / St / A1+

EDP S.A. e EDP Finance BV / Evolução do “Rating”

S&P Moody’s S&P Moody’s

Bandeirante Ba3 A- A3
Escelsa BB- Ba3 A- A3
Enersul Ba3 A A2
Investco Aa2

Global Nacional
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Em te rmos  de  matu r idade ,  a  d í v ida  conso l idada  do
Grupo  EDP  é  compos ta  po r  14% de  cu r to  p razo  e  86%
de  méd io  e  l ongo  p razo .

“Rat ing”

O “ ra t i ng ”  de  méd io  e  l ongo  p razo  da  EDP  S .A .  e  da
EDP  F inance  BV  não  so f reu  a l t e rações  face  ao  ano
anter io r,  tendo as  t rês  agênc ias  de  “ ra t ing”  (S&P,  F i t ch
e Moody´s )  reaf i rmado a notação de A/A2 com ”  S table
Ou t look ” .

O  “ ra t i ng ”  da  HC  a t r ibu ído  pe la  F i t ch  fo i  r ev i s to  em
al ta ,  com um inc remento  para  A- ,  um n í ve l  aba ixo  do
“ ra t ing ”  da  EDP  S .A .  e  em l i nha  com o  ra t i ng  A3
an te r io rmen te  a t r ibu ído  pe la  Moody ´ s .  Em ambos  os
casos  o  “Ou t look ”  é  es táve l .

Durante  o  ano de  2006 e  em v i r tude  dos  processos  de
emissão  de  obr igações ,  a t rás  re fe r idos ,  t odas  as
empresas  b ras i l e i ras  passaram a  de te r  “ ra t i ng ”
a t r ibu ído  pe la  Moody ´ s  e  S&P,  con fo rme  tabe la
segu in te .  Re f i ra -se  que  os  “ ra t i ng ”  a t r ibu ídos
ev idenc iam a  robus tez  operac iona l  e  f i nance i ra  das
subs id iár ias  bras i le i ras  do  grupo,  pos ic ionando-as  ao
n í ve l  das  me lho res  do  sec to r  nesse  pa í s .

Ao  n í ve l  do  f i nanc iamen to  de  cu r to  p razo  e  na  sua
gestão de tesourar ia,  a  EDP S.A.  cont inuou a pr iv i leg iar
o  recu rso  ao  p rograma de  “ Eu ro  Commerc ia l  Paper ” ,
ins t rumento  que  proporc iona o  acesso  a  uma base  de
inves t ido res  a la rgada  a  cus tos  mu i to  compet i t i vos ,
assegurando a f lex ib i l idade necessár ia a uma ef ic iente
ges tão  de  tesoura r ia .

Mantendo  uma po l í t i ca  de  ges tão  f i nance i ra  pau tada
pela  prudênc ia ,  a  EDP S .A.  d ispunha,  no f ina l  de 2006,
de  1 .477  m i lhões  de  eu ros  de  l i nhas  de  c réd i to
con t ra tadas  e  de  350  m i lhões  de  eu ros  de  pape l
comerc ia l  com compromisso  de  tomada  f i rme ,  dos
qua i s  um to ta l  de  1 . 727  m i lhõesde  eu ros  se
encon t ravam d i spon í ve i s .

No  f i na l  de  2006 ,  a  taxa  de  ju ro  méd ia  da  d í v ida
f inance i ra  da EDP S .A .  e  EDP F inance BV s i tuava-se  em
4,3% por  ano ,  encon t rando-se  ce rca  de  um te r ço  da
d í v ida  de  méd io/ longo  p razo  a  taxa  f i xa .

No  que  se  re fe re  a  moeda ,  o  G rupo  EDP  manteve  o
per f i l  j á  ap resen tado  em 2005 ,  com ce rca  de  90% da
d í v ida  do  Grupo  denominada  em euros  e  o
remanescen te  essenc ia lmen te  em rea i s  (ou  USD  com
“swap”  pa ra  rea i s )  r e la t i vo  a  d í v ida  con t ra tada  pe las
subs id iá r ias  b ras i l e i ras .



2006 2005
Demonstração de Resultados Operacionais
(milhões de euros) Var. 06/05

Proveitos Operacionais 3.519,2 3.664,4 -4,0%

Custos Directos da Actividade 2.087,3 2.338,3 -10,7%

Margem Bruta 1.431,9 1.326,1 8,0%
% Proveitos Operacionais 40,7% 36,2% 4,5 p.p.

Fornecimentos e serviços externos 171,8 169,5 1,4%
Custos com pessoal 123,9 119,9 3,3%
Custos com benefícios sociais 39,5 28,8 37,1%
Rendas de concessão 3,8 3,8 -0,5%
Outros custos (proveitos) operacionais 22,1 (41,7) -

Custos Operacionais 361,1 280,3 28,8%

Resultado Operacional Bruto 1.070,8 1.045,8 2,4%
% Proveitos Operacionais 30,4% 28,5% 1,9 p.p.

Provisões para riscos e encargos 13,2 5,6 135,0%
Amortizações 333,2 298,1 11,8%
Compensação amort. activos subsidiados (2,6) (4,7) 44,3%

Resultado Operacional 727,0 746,9 -2,7%
% Proveitos Operacionais 20,7% 20,4% 0,3 p.p.

2006 2005Margem Bruta dos CAE (milhões de euros) Var. 06/05

CAE Parcela Fixa 934,5 909,3 2,8%
CAE Parcela Variável 311,3 495,2 -37,1%
Vapor (Barreiro) e Cinzas 7,0 6,5 7,8%

(-) Custos Directos 318,6 474,3 -32,8%

Margem Bruta 934,2 936,6 -0,3%
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Demonstração de Resultados
Operacionais (milhões de euros)

Proveitos Operacionais 1.882,8 1.803,8 4,4% 772,6 981,1 -21,2%

Custos Directos da Actividade 793,0 834,9 -5,0% 328,0 413,9 -20,7%

Margem Bruta 1.089,8 968,9 12,5% 444,6 567,1 -21,6%
% Proveitos Operacionais 57,9% 53,7% 4,2 p.p. 57,5% 57,8% -0,3 p.p.

Fornecimentos e serviços externos 89,7 92,8 -3,3% 39,1 39,2 -0,3%
Custos com pessoal 84,5 74,1 14,1% 28,6 36,0 -20,7%
Custos com benefícios sociais 37,7 27,0 39,8% 1,3 1,3 -1,8%
Rendas centros electroprodutores 3,7 3,8 -0,4% - - -
Outros custos (proveitos) operac. 1,5 (10,3) - 36,6 -33,4 -

Custos Operacionais 217,1 187,2 16,0% 105,6 43,2 144,6%

Resultado Operacional Bruto 872,7 781,7 11,6% 338,9 523,9 -35,3%
% Proveitos Operacionais 46,4% 43,3% 3,0 p.p. 43,9% 53,4% -9,5 p.p.

Provisões para riscos e encargos 20,5 (1,9) - (1,0) 0,7 -
Amortizações 228,9 193,9 18,0% 97,1 95,6 1,6%
Comp. amortiz. activos subsidiados (2,5) (4,6) 45,6% (0,1) (0,2) 2,2%

Resultado Operacional 625,8 594,3 5,3% 243,0 427,9 -43,2%
% Proveitos Operacionais 33,2% 32,9% 0,3 p.p. 31,5% 43,6% -12,2 p.p.

2006 2005 Var. 06/05

Portugal Espanha

2006 2005 Var. 06/05

2.  PRODUÇÃO E  COMERCIAL IZAÇÃO NA PENÍNSULA
IBÉR ICA

O Resu l tado  Operac iona l  dos  negóc ios  de  P rodução  e
Comerc ia l i zação  na  Pen ínsu la  Ibé r i ca  apresen tou  um
decrésc imo anual  de 2,7% para 727,0 mi lhões de euros
em 2006 .

Em 2006 ,  a  margem bru ta  das  cen t ra i s  com CAE  ca iu
0 ,3%,  tendo  s ido  a fec tada  pe lo  impac to  nega t i vo  dos
9 ,6  m i lhões  de  eu ros  do  ace r to  com a  REN  re la t i vo  à
parce la  va r iáve l  do  ca rvão  consumido  na  cen t ra l  de
S ines .

A  Pa rce la  F i xa  dos  CAE  apresen tou  uma sub ida  de
2 ,8% impu ls ionada  pe la  me lho r ia  dos  fac to res  de
disponib i l idade das nossas centra is  h ídr icas e térmicas
( km:  1 ,051  em 2006  vs .  1 ,045  em 2005 ) ,  pe la  en t rada
em se r v i ço  da  cen t ra l  de  h id roe léc t r i ca  de  F rades  em
Agos to  de  2005  ( 192  MW,  com CAE  a té  2027 )  e  pe las
ac tua l i zações  à  i n f lação .

A  16  de  Feve re i ro  de  2007 ,  o  Gove rno  Po r tuguês
anunciou a aprovação de um pacote legis lat ivo re lat ivo
ao  sec to r  e léc t r i co ,  com a  rev i são  do  reg ime  de
cessação  an tec ipada  dos  CAE  e  de  u t i l i zação  do
domín io  h íd r i co  pa ra  f i ns  de  p rodução  e léc t r i ca .

De  aco rdo  com es te  anúnc io ,  em re lação  ao  reg ime
de cessação antec ipada dos  CAE ,  é  mant ido  o  mode lo
es tabe lec ido  pe lo  Dec re to- Le i  n . º  240/2004 ,  de  27  de
Dezembro ,  que  de f ine  as  cond i ções  de  cá l cu lo  dos
Cus tos  pa ra  a  Manu tenção  do  Equ i l í b r i o  Con t ra tua l
dos  CAE  (CMEC) ,  tendo  no  essenc ia l  s ido  cons iderado
um a jus tamento  no  p reço  de  re fe rênc ia  de  venda  de
e lec t r i c idade  em mercado  o  qua l  deve rá  passar  do
va lo r  méd io  anua l  de  36€/MWh para  50€/MWh.

Fo i  também anunc iada a in t rodução de um pagamento
pe los  p rodu to res  h íd r i cos  ab rang idos  pe los  CAE ,
assoc iado  ao  equ i l í b r i o  económico- f i nance i ro  da
exp lo ração  dos  aprove i tamen tos  h id roe léc t r i cos  em
regime de mercado,  no per íodo subsequente  ao termo
prev i s to  nos  CAE .

As  medidas ac ima re fer idas  poss ib i l i tam à EDP manter
a  es tab i l idade da margem bru ta  das  suas  cent ra is  em
reg ime  CAE/CMEC duran te  os  p róx imos  10  anos  e  a
operação  das  cen t ra i s  h íd r i cas  em mercado  após  o
te rmo do  reg ime  CAE/CMEC.

2. 1 .  P rodução  na  Pen ínsu la  Ibér i ca

No Mercado Regu lado,  a  capac idade ins ta lada da EDP
na Pen ínsu la  Ibér i ca  es tá  v incu lada ao  per f i l  de  ba ixo
r i s co  dos  Con t ra tos  de  Aqu i s i ção  de  Ene rg ia  (CAE ) ,
ga ran t indo  es tab i l i dade  nos  “ cash- f l ows” .  Os  CAE
asseguram uma remuneração  com base  na
d i spon ib i l i dade  das  cen t ra i s  e  não  no  vo lume
produz ido ,  garan t indo  um ROA de  8 ,5% rea l  an tes  de
impostos e a recuperação dos custos com combust íve is
e  com emissões  de  CO 2.
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Resu l tado  Operac iona l  B ru to  -  P rodução  Ibér i ca  (m i lhões  de  eu ros )

2005 2006Margem Bruta
Custos

 Operacionais

1.308,8
1.211,6

2006 2005
Margem Bruta da Produção Liberalizada
(milhões de euros) Var. 06/05

Portugal 122,3 13,5 803,5%
Espanha 444,6 567,1 -21,6%

Margem Bruta 566,9 580,7 -2,4%
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permi t i u  à  EDP  uma poupança  s ign i f i ca t i va  ao  n í ve l
das  emissões  de  CO 2:  Em Por tuga l ,  as  emissões  de
CO 2 to ta l i za ram os  2 ,0Mt  e  fo ram in fe r io res  em 0 ,8Mt
às  l i cenças  a t r ibu ídas  para  o  pe r íodo ,  o  que  resu l tou
num impac to  pos i t i vo  de  17 , 1  m i lhões  de  eu ros  na
margem bru ta  de  2006 .  Em Espanha ,  as  emissões  de
CO 2 a lcançaram os  1 1 ,4Mt  e  fo ram in fe r io res  em 1 ,2Mt
às  l i cenças  a t r ibu ídas  para  o  pe r íodo .

A  queda  de  2 ,4% ao  n í ve l  da  margem bru ta  da
ac t i v idade  de  p rodução  l i be ra l i zada  na  Pen ínsu la
Ibé r i ca  não  inc lu i  os  ganhos  l i gados  a  operações
f inance i ras  de  cober tu ra  em mercados  energé t i cos
assoc iadas  a  es ta  ac t i v idade -  contab i l i zados  ao n íve l
dos  resu l tados f inance i ros .  Inc lu indo o  impacto  des tes
ins t rumentos  de  cober tu ra  em mercados  energé t i cos ,
a  margem bru ta  da  ac t i v idade  de  p rodução
l ibe ra l i zada  c resceu  0 ,4% em 2006 .

Em Por tugal ,  a  margem bruta da produção l ibera l izada
a l cançou  os  122 ,3  m i lhões  de  eu ros  dev ido :  i )  a  uma
rev i são  em a l ta  do  p reço  con t ra tado  com a  EDP
Comerc ia l ;  e  i i )  à  redução  dos  vo lumes  con t ra tados
com a  EDP  Comerc ia l ,  o  que  pe rmi t i u  à  ac t i v idade  de
“ t rad ing”  ge r i r  as  necess idades  da  ac t i v idade
comerc ia l  a t ravés  de  p rodução  p rópr ia ,  l e vando  a
menores  compras  de  e lec t r i c idade no mercado “spot ” ,
que  em 2005  fo ram e fec tuadas  a  um p reço  super io r
ao  con t ra tado  com a  EDP  Comerc ia l .  Em Espanha ,  a
queda  de  2 1 ,6% na  margem bru ta  da  p rodução
l ibe ra l i zada  é  exp l i cada  por :  i )  um menor  n í ve l  de
produção ;  e  i i )  uma d im inu i ção  do  p reço  méd io  de
venda -  em 2006 a act iv idade de produção em Espanha
a l te rou  a  fo rma de  con tab i l i zação  da  e lec t r i c idade
vend ida  a t ravés  de  con t ra tos  b i la te ra i s  ( 67%) ,
re f l ec t i ndo  nas  vendas  o  p reço  con t ra tado  em vez  do
preço  de  mercado  (não  obs tan te ,  es ta  redução  na
produção  teve  um e fe i to  con t rá r io  na  ac t i v idade
comerc ia l ) .

A  p rodução  no  Mercado  L ibe ra l i zado  é  ge r ida  de
fo rma in teg rada  com a  comerc ia l i zação  no  mercado
l ibera l i zado  tendo  em con ta  o  cus to  de  p rodução  e  a
procura de mercado.  A energ ia produz ida no mercado
l ibe ra l i zado  é  vend ida  nos  mercados  g ross i s ta  e  de
re ta lho  l i be ra l i zados .

No quar to  t r imest re  de 2005 ent rou em func ionamento
o  te r ce i ro  g rupo  de  400  MW da  CCGT  do  R iba te jo ,
aumentando  a  capac idade  ins ta lada  da  EDP  no
mercado  l i be ra l i zado  Ibé r i co  em 1 1%  para  3 .9 1 1  MW.
No  en tan to ,  em 2006  a  e lec t r i c idade  p roduz ida  pe las
cent ra is  da EDP em mercado l ibera l i zado na Pen ínsu la
Ibér i ca  apresentou uma redução de  4% exp l i cada por :
i )  d iversas  paragens para manutenção -  uma paragem
programada de  Aboño  2 ,  a  p r inc ipa l  cen t ra l  a  ca r vão
em mercado (536 MW),  durante 7  semanas no segundo
t r imes t re  de  2006  para  a  rea l i zação  de  uma rev i são
gera l  t r i ena l  e  de  inves t imen tos  amb ien ta i s ,  e
paragens  p rogramadas  na  CCGT  de  Cas te jón  (6
semanas )  no  p r ime i ro  t r imes t re  de  2006  e  da  cen t ra l
nuc lear  de  Tr i l l o  (4  semanas )  no  segundo t r imes t re  de
2006 ;  i i )  uma redução  dos  n í ve i s  de  u t i l i zação  das
nossas  CCGT,  nomeadamente  em Por tuga l  no  quar to
t r imes t re  de  2006 ,  dev ido  ao  e levado  n í ve l  de
produção  h íd r i ca  no  pe r íodo .

Ao  longo  de  2006 ,  os  cus tos  com combus t í ve i s  po r
MWh so f re ram uma sub ida  acen tuada .  No  que  d i z
respe i to  ao gás natura l ,  o  cus to  por  MWh cresceu 17%,
dev ido  a  uma fo r te  sub ida  do  preço  do  B ren t ,  ao  qua l
os  con t ra tos  de  fo rnec imen to  de  gás  das  CCGT  es tão
v incu lados .  As  cen t ra i s  a  ca r vão  do  Grupo  EDP  em
Espanha cont inuaram a benef ic iar  de es tab i l idade dos
preços  in te rnac iona i s  do  ca r vão  e  da  redução  dos
preços  das  l i cenças  de  emissão  de  CO 2.  A  sub ida  do
preço  méd io  de  venda  em mercados  g ross i s tas  e  a
rev isão em a l ta  dos  preços  de  venda in t ra-grupo para
as  comerc ia l i zadoras ,  ma is  do  que  compensaram o
aumento  dos  cus tos  de  p rodução ,  pe rm i t i ndo  uma
sub ida  da  margem bru ta  un i tá r ia .

A  redução  dos  vo lumes  p roduz idos  em 2006  pe las
nossas  cen t ra i s  t é rm icas  em mercado  l i be ra l i zado
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Demonstração de Resultados
Operacionais (milhões de euros)

Proveitos Operacionais 326,7 525,0 -37,8% 538,3 354,5 51,8%

Custos Directos da Actividade 377,4 581,0 -35,1% 588,8 508,5 15,8%

Margem Bruta (50,7) (56,0) 9,5% (50,5) (153,9) 67,2%
% Proveitos Operacionais -15,5% -10,7% -4,8 p.p. -9,4% -43,4% 34,0 p.p.

Fornecimentos e serviços externos 15,3 12,4 22,7% 28,9 23,8 21,5%
Custos com pessoal 5,5 4,0 38,4% 5,3 5,8 -8,8%
Custos com benefícios sociais 0,4 0,4 -5,0% 0,2 0,1 5,1%
Rendas centros electroprodutores 0,0 0,0 -12,3% - - -
Outros custos (proveitos) operac. (0,5) 1,6 - (15,4) 1,8 -

Custos Operacionais 20,7 18,4 12,2% 18,8 31,5 -40,1%

Resultado Operacional Bruto (71,3) (74,4) 4,2% (69,3) (185,4) 62,6%
% Proveitos Operacionais -21,8% -14,2% -7,7 p.p. -12,9% -52,3% 39,4 p.p.

Provisões para riscos e encargos (3,0) 6,4 - (3,3) 0,4 -
Amortizações 4,8 4,4 8,1% 2,5 4,2 -40,5%
Comp. amortização activos

subsidiados - - - - - -

Resultado Operacional (73,1) (85,2) 14,3% (68,5) (190,0) 63,9%
% Proveitos Operacionais -22,4% -16,2% -6,1 pp -12,7% -53,6% 40,9 p.p.

2006 2005 Var. 06/05

Portugal Espanha

2006 2005 Var. 06/05

O Resul tado Operacional  Bruto do negócio da produção
em Por tugal  aumentou 11 ,6% supor tado no cresc imento
de  12 ,5% da  margem bru ta ,  no  segu imen to  da  fo r te
recuperação  ao  n í ve l  da  ac t i v idade  de  p rodução  em
mercado  l i be ra l i zado .  Os  cus tos  operac iona i s  da
ac t i v idade  aumenta ram 12 ,7%,  impu l s ionados  pe lo
aumento  da  capac idade  ins ta lada  e  po r  cus tos  não
reco r ren tes  com a  redução  do  número  de
co laboradores .

Em Por tuga l ,  os  fo rnec imentos  e  se r v i ços  ex te rnos  da
ac t i v idade  de  p rodução  apresen ta ram uma redução
de  3 ,3%,  mesmo cons ide rando  a  sub ida  dos  cus tos
com manu tenção  assoc iados  ao  aumento  da
capac idade  ins ta lada  (+392  MW Grupo  I I I  R iba te jo
CCGT e +192 MW Centra l  H idroe léct r ica de Frades,  com
CAE  a té  2027 ) .  Pa ra  es ta  redução  con t r ibu í ram de
fo rma s ign i f i ca t i va  a  renegoc iação  dos  con t ra tos  de
seguros e dos contractos de “outsourc ing”  de operação
e  manu tenção .

Os  cus tos  com pessoa l  na  p rodução  em Por tuga l
apresen ta ram um c resc imen to  de  14 , 1%  e  os  cus tos
com bene f í c ios  soc ia i s  aumenta ram 39 ,8%
essenc ia lmen te  dev ido  à  con tab i l i zação  em 2006  de
cus tos  de  rees t ru tu ração  com a  sa ída  de  60
co laboradores  e  à  cons t i tu i ção  de  p rov i sões  re la t i vas
a  sa ídas  fu tu ras  (25  t raba lhadores ) .  Cons ide rando
apenas  a  evo lução  do  número  de  co laboradores  e  a
evo lução  sa la r ia l  em 2006 ,  os  cus tos  com pessoa l
reco r ren tes  ca í ram 4%.

Em Espanha,  o Resul tado Operacional  Bruto apresentou
uma queda  de  35 ,3%,  exp l i cada  por  uma redução  de
11 ,7% dos volumes produzidos em mercado l iberal izado
e  por  uma d im inu i ção  da  margem bru ta  un i tá r ia ,  que
resu l tou  da a l te ração do  preço  de  t rans ferênc ia  in t ra-
g rupo  com a  comerc ia l i zadora  -  a  p reço  de  mercado
spo t  em 2005  vs .  p reço  in te rno  de  t rans fe rênc ia  em
l inha  com o  mercado  “ fo rward”  em 2006 .  Os  ou t ros
cus tos  operac iona i s  es tão  pena l i zados  pe lo  impac to
do  RD  3/2006 ,  enquan to  os  cus tos  operac iona i s
con t ro láve i s  -  f o rnec imen tos  e  se r v i ços  ex te rnos ,
cus tos  com pessoa l  e  cus tos  com bene f í c ios  soca i s  -
ca í ram 9 ,9% no  pe r íodo .

Com o  ob jec t i vo  de  reduz i r  o  dé f i ce  ta r i fá r io  de  2006 ,
o  Gove rno  Espanho l  ap rovou  em 24  de  Feve re i ro  de
2006  o  Rea l  Dec re to  3/2006  que  a l t e ra  o  mecan i smo
de  compensação  da  energ ia  vend ida/comprada  por
p rodu to res  e  d i s t r i bu ido res  de  um mesmo g rupo

económico no mercado gross is ta,  e  reconsidera o valor
das  l i cenças  de  CO 2 g ra tu i tamen te  a t r ibu ídas  às
empresas  produtoras  de  e lec t r i c idade.  De acordo com
a in te rp re tação  fe i ta  pe la  HC  Ene rg ía  da  l eg i s lação
actua l ,  o  déf ice  tar i fár io  to ta l  es t imado para o  per íodo
ascende  a  2 ,5  m i l  m i lhões  de  eu ros ,  dos  qua i s  a  HC
Energ ía  tem que  f i nanc ia r  6 ,08% ( 154  m i lhões  de
euros ) .  E s te  mon tan te  não  fo i  deduz ido  às  vendas ,
cons iderando  que  a  ac tua l  l eg i s lação  assegura  a  sua
recuperação  em anos  pos te r io res .  No  que  respe i ta  a
l i cenças  de  CO 2,  a  in te rp re tação  da  EDP  do  RD3/2006
es tá  em l i nha  com parece r  p rév io  do  regu lador
Espanho l  (CNE ) ,  o  que  imp l i cou  a  p rov i são  de  32
mi lhões de euros para fazer  face à potencia l  devolução
das  l i cenças  de  emissão  de  CO 2 g ra tu i tamen te
a t r ibu ídas  à  HC  Ene rg ía  pa ra  2006 .  De  aco rdo  com a
in fo rmação  ac tua lmen te  d i spon í ve l ,  o  gove rno
espanho l  deve rá  f i xa r  os  va lo res  f i na i s  de  de f i c i t
ta r i fár io  e  potenc ia l  devo lução de l i cenças  de emissão
de  CO 2 du ran te  o  segundo  t r imes t re  de  2007 .

2.2 .  Comerc ia l i zação  na  Pen ínsu la  Ibér i ca

O vo lume de e lec t r i c idade vendida pe lo  Grupo EDP nos
mercados reta lh is tas l iberal izados da Península Ibér ica
ca iu  12 ,5% para 10 .708 GWh em 2006,  re f lec t indo uma
menor  a t rac t i v idade  des tes  mercados  tan to  para  os
comerc ia l i zadores  l i be ra l i zados  como para  a
genera l idade dos consumidores e léc t r icos ,  face à for te
concor rênc ia  das  reduz idas  ta r i fas  regu ladas  para
c l i en tes  f i na i s ,  que  l eva ram à  c r iação ,  ao  longo  de
2006,  de  dé f i ces  ta r i fá r ios  s ign i f i ca t i vos  em ambos  os
s i s temas  regu la tó r ios  Ibé r i cos .  No  en tan to ,  a  não
ad i t i v idade  dos  s i s temas  ta r i fá r ios  em ambos  os
pa í ses ,  e  de  uma fo rma ma is  marcada  em Espanha ,
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l ibera l i zado  res idenc ia l  imp l i cou  o  aumento  de  26 ,5%
dos custos com pessoal  e  dos fornec imentos e serv iços
ex te rnos  em 2006 .

poss ib i l i tou a renegoc iação de cont ractos  com c l ientes
com per f i s  de  consumo espec í f i cos  a  preços  a t rac t i vos
para  a  EDP  e  a inda ass im compet i t i vos  face  às  ta r i fas
regu ladas  ex i s ten tes .  O  cus to  méd io  po r  MWh
fo rnec ido  apresen tou  uma sub ida  s ign i f i ca t i va
re f l ec t i ndo  o  aumento  dos  p reços  dos  con t rac tos  a
p razo  es tabe lec idos  en t re  as  comerc ia l i zadoras
l ibe ra l i zadas  e  a  p rodução  l i be ra l i zada  de
e lec t r i c idade  do  Grupo  EDP  no  mercado  Ibé r i co .

Em Espanha,  a  ex is tênc ia  de  um s is tema tar i fá r io  com
baixa  ad i t i v idade,  poss ib i l i tou  à  HC Energ ía  aumentar
em 2006  tan to  o  vo lume fo rnec ido ,  em 12 ,6% para
6 .671  GWh,  como o  preço  méd io  de  venda l íqu ido ,  em
15 ,4% para  48€/MWh,  mesmo en f ren tando  a  fo r te
concorrênc ia  de uma tar i fa  média ao c l iente  f ina l  mais
favo ráve l  no  mercado  regu lado ,  que  con t inuou  a  se r
supor tada  pe lo  acumu la r  de  dé f i ces  ta r i fá r ios
sucess ivos.  A HC Energ ía  conseguiu apresentar  o fer tas
a t rac t i vas  tan to  para  o  Grupo  EDP  como para  a lguns
c l i en tes  com per f i s  de  consumo espec í f i cos .  E s te
cresc imento  aconteceu tanto  no segmento  res idenc ia l ,
com um fo r te  c resc imen to  do  número  de  c l i en tes
con t ra tados  a t ravés  de  o fe r tas  comb inadas  de
fo rnec imen to  de  e lec t r i c idade  e  gás ,  como no
segmento de grandes consumidores,  onde se destacou
a  con t ra tação  com a  Ren fe  em Dezembro  de  2005  do
fo rnec imen to  de  1 .500  GWh em 2006 .  Em te rmos  de
cus tos  operac iona i s ,  o  aumento  de  15 ,6% dos  cus tos
com pessoa l  e  com fo rnec imentos  e  se r v i ços  ex te rnos
é exp l i cado pe lo  c resc imento  do negóc io  no segmento
res idenc ia l .

Em Por tuga l ,  após  uma tendênc ia  c rescen te  dos
vo lumes cont ra tados  durante  o  ano 2005,  ao longo do
ano  2006  a  EDP  manteve  uma tendênc ia  dec rescen te
dos  vo lumes  vend idos  no  mercado  de  re ta lho
l ibera l izado.  Durante o ano 2006,  o  termo de contratos
de  fo rnec imen to  em cond i ções  de  p reço  menos
favoráve is ,  or ig inou uma redução de 36% dos vo lumes
vend idos  e  uma sub ida  de  12 ,5% do  p reço  méd io  de
venda l íqu ido em re lação a 2005.  O número de c l ientes
de  re ta lho  p resen tes  no  mercado  l i be ra l i zado
aumentou  145% para  22 .600  a  Dezembro  de  2006 ,  na
sequênc ia  da  l i be ra l i zação  to ta l  do  segmento
res idenc ia l  em Por tuga l ,  a  4  de  Se tembro  de  2006 .  A
EDP Comerc ia l  fo i  o  ún ico  comerc ia l i zador  l ibera l i zado
a  apresen ta r  um p rodu to  vocac ionado  para  os
consumidores  e léc t r i cos  res idenc ia i s  em Por tuga l ,  o
edp5D,  que  no  f i na l  de  2006  t i nha  já  18 . 127  c l i en tes .
O  lançamento  des ta  o fe r ta  comerc ia l  para  o  mercado
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Resu l tado Operac iona l  Bruto  -  Energ ias  Renováve is  (m i lhões  de  euros )

2006 2005
Demonstração de Resultados Operacionais
(milhões de euros) Var. 06/05

Proveitos Operacionais 249,1 127,6 95,2%

Custos Directos da Actividade 47,3 29,0 62,8%

Margem Bruta 201,8 98,5 104,8%
% Proveitos Operacionais 81,0% 77,2% 3,8 p.p.

Fornecimentos e serviços externos 30,7 22,0 39,6%
Custos com pessoal 14,0 5,2 169,0%
Rendas de centros electroprodutores 1,3 0,7 75,5%
Outros custos (proveitos) operacionais 8,9 4,9 -

Custos Operacionais 54,9 32,9 67,1%

Resultado Operacional Bruto 146,9 65,7 123,6%
% Proveitos Operacionais 59,0% 51,5% 7,5 p.p.

Provisões para riscos e encargos 12,1 (0,0) -
Amortizações 77,6 29,7 161,6%
Compensação amort. activos subsidiados (0,5) (0,4) -38,9%

Resultado Operacional 57,7 36,4 58,4%
% Proveitos Operacionais 23,1% 28,5% (5,4 p.p.)

2006 2005Margem Bruta (milhões de euros) Var. 06/05

Eólico - Portugal 46,6 30,0 55,6%
Eólico - Espanha 131,2 43,8 199,5%
Resíduos & Biomassa 15,2 20,2 -25,0%
Mini-Hídricas 0,15 0,35 -58,3%
Outros & Ajustamentos de Consolidação 8,6 4,2 105,7%

Total 201,8 98,5 104,8%
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3.  ENERGIAS  RENOVÁVE IS  NA PENÍNSULA IBÉR ICA

A act iv idade de produção a par t i r  de fontes  de energ ia
renováveis  apresentou um Resul tado Operacional  Bruto
de  57 ,7  de  m i lhões  de  eu ros  em 2006 ,  o  que
represen ta  um c resc imen to  de  2 1 ,3  m i lhões  de  eu ros
em re lação  ao  ano  2005 .

A  margem bru ta  do  negóc io  das  ene rg ias  renováve i s
ma is  do  que  dup l i cou  no  pe r íodo ,  bene f i c iando  dos
aumentos  da  capac idade  ins ta lada  e  dos  fac to res  de
u t i l i zação  bem como de  um aumento  dos  p reços
méd ios  de  venda  da  energ ia  eó l i ca  p roduz ida  pe los
nossos parques eó l icos  na Penínsu la  Ibér ica.  Em 2006,
a  energ ia  eó l i ca  p roduz ida  pe los  parques  eó l i cos  em

Os fornec imentos  e  ser v iços  ex ternos  aumentaram 8,7
mi lhões  de  eu ros  no  pe r íodo ,  re f l ec t i ndo :  i )  um
aumento  de  2 ,7  m i lhões  de  eu ros  dev ido  à
conso l idação  da  Desa  pe la  p r ime i ra  vez  em 2006 ;  e
i i )  um aumento  de  3 ,4  mi lhões  de  euros  nos  cus tos  de
conse r vação  e  reparação  dos  parques  eó l i cos
ex i s ten tes ,  sendo  que  o  remanescen te  se  deve
essenc ia lmen te  a  um aumento  nas  despesas  com
rendas  e  a lugueres .  Os  cus tos  com pessoa l
aumenta ram 8 ,8  m i lhões  de  eu ros  no  pe r íodo  dev ido
aos  aumentos  sa la r ia i s  e  a  um aumento  do  número
de  t raba lhadores  ( 75  empregados  com a  compra  da
Desa ) .

As  p rov i sões  para  r i scos  e  encargos  em 2006 inc luem
um “ impa i rment ”  com v i s ta  à  fu tu ra  t rans fe rênc ia  dos
ac t i vos  de  Res íduos  e  B iomassa  para  a  HC  Ene rg ía ,
que  se  espera  que  es te ja  conc lu ída  no  p r ime i ro
t r imes t re  de  2007 .

O Resu l tado Operac iona l  Bru to  aumentou 81 ,2  mi lhões
de  eu ros  no  pe r íodo  para  146 ,9  m i lhões  de  eu ros  em
2006 ,  ou  59 ,0% em percen tagem dos  P rove i tos
Operac iona i s  (+7 ,5  p .p .  no  pe r íodo ) .  Em 2006 ,
exc lu indo  as  Min i -H íd r i cas  e  os  Res íduos  e  B iomassa ,
que  reg i s ta ram um Resu l tado  Operac iona l  B ru to  em
percen tagem dos  P rove i tos  Operac iona i s  de  43 ,2% e
18,1%,  respect i vamente,  o  Resu l tado Operac ional  Bruto
p roven ien te  do  negóc io  das  ene rg ias  eó l i cas  em
Por tuga l  e  Espanha  a t ing iu  os  149 ,4mi lhões  de  eu ros
(ou  86 ,4% em percen tagem dos  P rove i tos
Operac iona i s ) .

As amort izações aumentaram de 29,7 mi lhões de euros
em 2005 para  77 ,6  mi lhões  de  euros  em 2006,  dev ido
essenc ia lmen te  ao  já  menc ionado  aumento  da
capac idade  ins ta lada  eó l i ca  a t ravés  de  aqu i s i ções  e
c resc imen to  o rgân i co .

Em 2006,  foram produzidos 2.253 GWh de e lect r ic idade
(mais  78 ,0% do que no ano anter io r )  a  par t i r  de  fontes
de  energ ia  renováve i s ,  dev ido  a  um aumento  da
capac idade  ins ta lada  bem como a  um aumento  das
horas equiva lentes  de ser v iço  dos parques eó l icos  que
a  EDP  opera  na  Pen ínsu la  Ibé r i ca :  i )  em Espanha ,  as
horas  equ i va len tes  de  se r v i ço  aumenta ram de  2 . 100
horas  em 2005  para  2 .309  ho ras  em 2006 ;  i i )  em
Por tuga l  as  horas  equ iva len tes  de  se r v i ço  d iminu í ram
de  2 .463  ho ras  em 2005  para  2 . 199  ho ras  em 2006 .
De  no ta r  que  a  regu lação  Por tuguesa  poss ib i l i ta  uma
es tab i l i dade  da  margem bru ta  da  ac t i v idade  de
produção eó l i ca ,  uma vez  que  as  ta r i fas  por  MWh são
dec rescen tes  com o  aumento  do  número  de  ho ras  de
func ionamento  anua l .
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Por tuga l  e  em Espanha fo i  vend ida  a  um preço  méd io
de  9 1€/MWh e  90€/MWh,  respec t i vamente ,  o  que
compara com preços médios  de 86€/MWh e 79€/MWh,
respec t i vamente ,  pa ra  o  ano  2005 .



2006 2005
Demonstração de Resultados Operacionais
(milhões de euros) Var. 06/05

Proveitos Operacionais 4.416,5 3.920,5 12,6%

Custos Directos da Actividade 3.041,8 2.623,9 15,9%

Margem Bruta 1.374,6 1.296,6 6,0%
% Proveitos Operacionais 31,1% 33,1% -1,9 p.p.

Fornecimentos e serviços externos 293,7 304,5 -3,6%
Custos com pessoal 210,4 215,3 -2,3%
Custos com benefícios sociais 98,3 129,9 -24,3%
Rendas de concessão 211,4 201,4 5,0%
Outros custos (proveitos) operacionais (11,1) (13,1) 14,9%

Custos Operacionais 802,8 838,1 -4,2%

Resultado Operacional Bruto 571,8 458,6 24,7%
% Proveitos Operacionais 12,9% 11,7% 1,3 p.p.

Provisões para riscos e encargos 61,1 5,4 1024,1%
Amortizações 360,7 364,8 -1,1%
Compensação amort. activos subsidiados (86,1) (82,0) -5,0%

Resultado Operacional 236,1 170,3 38,6%
% Proveitos Operacionais 5,3% 4,3% 1,0 p.p.

2006 2005
Demonstração de Resultados Operacionais
(milhões de euros) Var. 06/05

Proveitos Operacionais 4.289,0 3.767,6 13,8%

Custos Directos da Actividade 3.041,8 2.594,2 17,3%

Margem Bruta 1.247,2 1.173,4 6,3%
% Proveitos Operacionais 29,1% 31,1% (2,1 p.p.)

Fornecimentos e serviços externos 240,1 255,0 -5,9%
Custos com pessoal 185,7 181,1 2,5%
Custos com benefícios sociais 97,2 128,9 -24,6%
Rendas de concessão 211,4 201,4 5,0%
Outros custos (proveitos) operacionais (17,0) (22,5) 24,7%

Custos Operacionais 717,4 744,0 -3,6%

Resultado Operacional Bruto 529,8 429,4 23,4%
% Proveitos Operacionais 12,4% 11,4% 1,0 p.p.

Provisões para riscos e encargos 57,0 5,4 948,7%
Amortizações 334,6 332,7 0,6%
Compensação amort. activos subsidiados (83,9) (80,0) -4,8%

Resultado Operacional 222,0 171,3 29,6%
% Proveitos Operacionais 5,2% 4,5% 0,6 p.p.
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4.  D ISTR IBU IÇÃO NA PENÍNSULA IBÉR ICA

A ac t i v idade  de  d i s t r i bu i ção  na  Pen ínsu la  Ibé r i ca
abrange a  EDP  D is t r ibu ição ,  subs id iá r ia  do  Grupo EDP
que  ac tua  nas  ac t i v idades  de  d i s t r i bu i ção  e
comerc ia l i zação  de  e lec t r i c idade  den t ro  do  s i s tema
regu lado  em Por tuga l ,  e  a  empresa  d i s t r i bu ido ra  da
HC Ene rg ía ,  que  ac tua  no  mercado  de  e lec t r i c idade
Espanho l .

A  ac t i v idade  de  d i s t r i bu i ção  na  Pen ínsu la  Ibé r i ca
a lcançou  um Resu l tado  Operac iona l  de  236 , 1  m i lhões
de  eu ros  em 2006 ,  o  que  rep resen ta  um c resc imen to
de  38 ,6% em re lação  ao  ano  2005 .

cus tos  com combus t í ve i s  e  dos  vo lumes  de  p rodução
em reg ime  espec ia l  re f l ec t i ram-se  num aumento
s ign i f i ca t i vo  dos  cus tos  do  s i s tema e ,  em 2006 ,  a
En t idade  Regu ladora  dos  Se r v i ços  Ene rgé t i cos  ( ERSE )
p rocedeu  a  uma a l te ração  no  c r i t é r i o  de  repar t i ção ,
pe los  c l i en tes  de  e lec t r i c idade ,  do  sobrecus to  para  a
produção  de  energ ia  e léc t r i ca  de  o r igem renováve l .
E s tes  do i s  acon tec imen tos ,  con jugados  com o  fac to
do  aumento  méd io  para  as  ta r i fas  em BT  em 2006
estar  l imi tado à inf lação,  or ig inaram um déf ice tar i fár io
de  399  m i lhões  de  eu ros ,  dos  qua i s  125  m i lhões  de
euros  fo ram a t r ibu ídos  à  EDP  D i s t r i bu i ção .

A  16  de  Ou tubro  de  2006 ,  a  ERSE  p ropôs  um aumento
médio nas tar i fas  de e lect r ic idade de 12,4% para 2007,
em con jun to  com a  recuperação  do  dé f i ce  c r iado  em
2006  num per íodo  de  3  anos .  No  en tan to ,  em
Novembro  de  2006 ,  o  Gove rno  Po r tuguês  aprovou  o
DL  237-B/2006  f i xando  um l im i te  de  6% ao  aumento
médio  das  tar i fas  em BT  para  2007.  Em consequênc ia ,
a  ERSE  p rocedeu  à  rev i são  do  aumento  méd io  das
ta r i fas  de  e lec t r i c idade  para  2007  e  em Dezembro  de
2006  a  En t idade  Regu ladora  d i vu lgou  um aumento
méd io  de  6 ,2% das  ta r i fas  e  reconheceu  a  ex i s tênc ia
de  um dé f i ce  ad i c iona l  de  79  m i lhões  de  eu ros  para
o s is tema -  cr iado pelo l imi te  de 6% ao aumento médio
das  ta r i fas  em BT  -  dos  qua i s  49  m i lhões  de  eu ros
fo ram a t r ibu ídos  à  EDP  D i s t r i bu i ção .  O  DL  ap rovado
pe lo  Gove rno  Po r tuguês  em Novembro  de  2006
reconhece  o  receb imen to  dos  dé f i ces  ta r i fá r ios  num
per íodo  de  10  anos ,  com in í c io  em 2008 ,  e  pe rmi te  a
secu r i t i zação  daque les  mon tan tes .  Ass im,  a  EDP
D is t r ibu i ção  reconheceu  nas  vendas  de  e lec t r i c idade
o déf ice de 2006 ( 125 mi lhões de euros)  e  contabi l izou-
o  como ac t i vo .

4. 1 .  D i s t r ibu i ção  em Por tuga l

A margem bru ta  para  a  ac t i v idade  de  d i s t r ibu i ção  do
Grupo  EDP  na  Pen ínsu la  Ibé r i ca  aumentou  6 ,0% no
per íodo :  i )  em Por tuga l ,  os  p rove i tos  pe rmi t idos
aumentaram 9,7% no per íodo enquanto que a margem
bru ta  de  e lec t r i c idade  aumentou  6 ,8%,  re f l ec t indo-se
num desv io  ta r i fá r io  de  1 17 ,9  m i lhões  de  eu ros  a
recupera r ;  e  i i )  em Espanha ,  a  margem bru ta  i nc lu i
um impac to  pos i t i vo  de  8 ,0  m i lhões  de  eu ros  dos
desv ios  nos  cus tos  da  e lec t r i c idade  comprada  e  um
impac to  negat i vo  de  15 ,6  mi lhões  de  euros  resu l tan te
da  ap l i cação  do  RD  3/2006 .

O  Resu l tado  Operac iona l  B ru to  na  ac t i v idade  de
d i s t r i bu i ção  na  Pen ínsu la  Ibé r i ca  bene f i c iou  de  uma
redução  de  4 ,2% nos  cus tos  operac iona is  dev ido ,  por
um lado ,  a  uma fo r te  redução  dos  cus tos  comerc ia i s
na  ac t i v idade  de  d i s t r i bu i ção  de  e lec t r i c idade  em
Portugal  -  resul tado de uma crescente adesão à "conta
ce r ta "  e  da  imp lemen tação  da  fac tu ração  b imes t ra l  -
 e  por  out ro ,  a  uma redução dos custos  com benef íc ios
soc ia i s  e  com a  rees t ru tu ração  de  recursos  humanos .

Em Por tuga l ,  em 2005 ,  o  aumento  inesperado  dos



2006 2005Proveitos Permitidos (milhões de euros) Var. 06/05

Componente Fixa URD: AT/MT ( M) 136,4 - -
Proveito unitário URD: AT/MT ( / MWh) 5,6 8,3 -32,3%
Energia entregue no SEP/SENV: AT/MT (GWh) 45.548 43.998 3,5%
Componente Fixa URD: BT ( M) 266,2 - -
Proveito unitário URD: BT ( / MWh) 13,6 24,5 -44,4%
Energia entregue no SEP/SENV: BT (GWh) 24.132 23.610 2,2%
Proveitos permitidos para a actividade de URD 986,0 941,6 4,7%

Valor médio dos activos afectos à CREDES (liqº de amortiz.) 246,2 277,7 -11,3%
Remuneração para os activos afectos à CREDES (%) 8,0 8,5 -5,9%
Amortizações dos activos afectos à CREDES 43,4 47,6 -8,8%
Custos anuais de estrutura comercial afectos à CREDES 71,1 58,6 21,3%
Proveitos permitidos para a actividade de CREDES 134,2 129,8 3,4%

Valor médio dos activos afectos à CSEP (liqº de amortiz.) 15,9 49,0 -67,5%
Remuneração para os activos afectos à CSEP (%) 8,0 8,5 -5,9%
Amortizações dos activos afectos à CSEP 2,1 6,5 -67,8%
Custos anuais de estrutura comercial afectos à CSEP 67,2 67,5 -0,5%
Proveitos permitidos para a actividade de CSEP 70,6 78,2 -9,8%

Incentivo para a redução de perdas 15,9 3,2 -
Ajust. tarif. ano t-2 para URD, CSEP e CREDES 36,7 16,3 125,2%
Ajust. tarif. anos t-1 & t-2 na Compra e Venda de Energia 86,5 27,6 213,7%
Recuperação Custos PAR 24,1 37,7 -36,1%

Total Proveitos Permitidos 1.354,1 1.234,5 9,7%
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Os  p rove i tos  pe rmi t idos  da  EDP  D i s t r i bu i ção
aumenta ram 9 ,7% no  pe r íodo :

•    Os  p rove i tos  pe rmi t idos  para  o  Uso  da  Rede  de
D is t r ibu i ção  (URD)  aumentaram 4 ,7%,  dev ido  a  um
aumento  da e lec t r i c idade d is t r ibu ída.  De notar  que
aquando  da  rev i são  ta r i fá r ia  pa ra  o  ano  2006 ,  a
ERSE a l terou a formula de cá lcu lo  para os  prove i tos
permi t idos  do  URD a t ravés  da  in t rodução  de  uma
componente f ixa (402,6 mi lhões de euros em 2006) ,
i ndependen te  dos  vo lumes  de  e lec t r i c idade
d i s t r ibu ídos ,  reduz indo  ass im a  expos i ção  da  EDP
D is t r ibu i ção  ao  r i s co  de  desv ios  na  p rocu ra  de
e lec t r i c idade  em Por tuga l ;

•    Os  p rove i tos  pe rmi t idos  para  as  ac t i v idades  de
Comerc ia l i zação  de  Redes  (CREDES )  e
Comerc ia l i zação  no  SEP  (CSEP )  re f l ec tem:  i )  uma
redução  de  50p .b .  na  taxa  de  re to rno  dos  ac t i vos
afec tos  a  es tas  ac t i v idades ;  i i )  uma menor  base de
ac t i vos  regu lada ,  no  segu imen to  da  t rans fe rênc ia
de  a lguns  ac t i vos  para  a  EDP  So luções  Comerc ia i s
-  empresa  c r iada  em 2005  para  a  ges tão  dos

Em 2006 ,  a  e lec t r i c idade  d i s t r i bu ída  em Por tuga l
apresen tou  um c resc imen to  anua l  de  3 ,7% para  45 ,4
TWh.  Os  segmentos  de  AT  e  MT  bene f i c ia ram dos
consumos  de  energ ia  dos  cogeradores  no  s i s tema
regu lado  (+0 ,7  p .p . )  que  op ta ram por  vender  ao
s i s tema toda  a  ene rg ia  p roduz ida  à  ta r i fa  de  reg ime
espec ia l ,  de forma a benef ic iar  do d i ferenc ia l  de preço
ex i s ten te  en t re  os  do i s  reg imes .  Exc lu indo  o  impac to
dos  cogeradores  bem como o  e fe i to  temperatura  ( -0 ,6
p .p . )  o  consumo de  e lec t r i c idade  te r ia  aumentado
3 ,6%.
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s i s temas  comerc ia i s ,  o  fo rnec imen tos  de  se r v i ços
comerc ia i s  à  EDP  D i s t r i bu i ção  e  EDP  Comerc ia l ,  e
para  poss ib i l i t a r  a  cap tu ra  de  s ine rg ias  nas
ac t i v idades  de  comerc ia l i zação  bem como um
cont ro lo  dos  cus tos  comerc ia is  num ambiente  cada
vez  ma is  compet i t i vo .  A  ERSE  ace i tou  como cus tos
con t ro láve i s  da  EDP  D i s t r ibu i ção  a  remuneração  e
amor t i zação  daque les  ac t i vos ,  o  que  se  re f l ec t i u
num aumento  de  9 ,7% dos  cus tos  da  es t ru tu ra
comerc ia l  pa ra  as  ac t i v idades  de  CREDES  e  CSEP ;

•    Os  p rove i tos  pe rmi t idos  em 2006  inc luem também
123,2  mi lhões  de  euros  re la t i vos  à  recuperação de
cus tos  incor r idos  em anos  anter io res ,  24 , 1  mi lhões
de  eu ros  re la t i vos  à  recuperação  dos  cus tos
re lac ionados  com o  P rograma de  Apo io  à
Rees t ru tu ração  (PAR )  da  EDP  D i s t r i bu i ção  e  15 ,9
mi lhões  de  eu ros  re la t i vos  a  i ncen t i vos  d i ve rsos ,
nomeadamente  de  redução de  perdas  e  de  ges tão
da  p rocu ra .

Os  cus tos  com as  compras  de  e lec t r i c idade
aumenta ram 17 ,3% no  pe r íodo ,  dev ido :  i )  a  um
aumento  de  2 ,9% da  e lec t r i c idade  en t regue  na  rede
de  d i s t r i bu i ção ;  i i )  a  um aumento  da  parce la  re la t i va
às  compras  de  energ ia  aos  P rodu to res  em Reg ime
Espec ia l ;  i i i )  a  um aumento  dos  cus tos  com
combus t í ve i s  e  i v )  a  um aumento  na  ta r i fa  méd ia  de
Uso  G loba l  do  S i s tema.

A  margem bru ta  de  e lec t r i c idade  f i cou  1 17 ,9  m i lhões
de euros  abaixo  do prove i to  permi t ido  para o  per íodo,
dos  qua i s :

•    89 ,5  mi lhões  de euros  resu l tam de e levados cus tos
com as  compras  de  e lec t r i c idade :  i )  43 , 1  m i lhões
de  eu ros  devem-se  ao  fac to  de  as  compras  de
energ ia  aos  p rodu to res  em reg ime espec ia l  t e rem
sido in fer io res  às  es t imadas pe la  ERSE  aquando da
f i xação  das  ta r i fas  para  o  ano  2006 ,  imp l i cando  a
recuperação  pe la  EDP  D i s t r i bu i ção  de  par te  da
componen te  f i xa  dos  cus tos  com compras  de
e lec t r i c idade  cobrada pe la  REN e  re lac ionada com
a p rodução  em reg ime  espec ia l ,  enquan to  que  a
EDP  D i s t r i bu i ção  teve  que  sa t i s faze r  os  consumos
através da compra de energ ia  adic ional  ao s is tema
regu lado ;  e  i i )  46 ,4  m i lhões  de  eu ros  resu l tam do
fac to  de  a  ERSE  não  te r  p rev i s to  o  aumento  do
consumo regu lado  p roven ien te  do  reg resso  dos
c l i en tes  de  MT/BTE  do  mercado  l i be ra l i zado  para
o mercado regu lado,  impl icando que es te  aumento



529,8
429,4

-15,5-4,5

+73,8 +15,0
+31,7

Custos
benefícios

sociais2005 2006
Margem

 Bruta

Fornec.
 serviços
externos

Custos
pessoal

Outros
prov.

operac.

Resu l tado  Operac iona l  B ru to  -  EDP  D i s t r ibu i ção  (m i lhões  de  eu ros )

2006 2005
Demonstração de Resultados Operacionais
(milhões de euros) Var. 06/05

Proveitos Operacionais 127,5 152,9 -16,6%

Custos Directos da Actividade 0,0 29,7 -99,9%

Margem Bruta 127,5 123,2 3,4%
% Proveitos Operacionais 100,0% 80,6% 19,4p.p.

Fornecimentos e Serviços Externos 53,6 49,5 8,4%
Custos com Pessoal 24,8 34,2 -27,6%
Custos com Benefícios sociais 1,2 1,0 22,4%
Outros custos (proveitos) operacionais 5,8 9,4 -38,2%

Custos Operacionais 85,4 94,1 -9,2%

Resultado Operacional Bruto 42,1 29,2 44,2%
% Proveitos Operacionais 33,0% 19,1% 13,9p.p.

Provisões para riscos e encargos 4,1 - -
Amortizações 26,1 32,1 -18,8%
Compensação amort. activos subsidiados (2,2) (2,0) -10,4%

Resultado Operacional 14,1 (1,0) -
% Proveitos Operacionais 11,1% -0,6% 11,7p.p.
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no  consumo t i vesse  que  se r  sa t i s fe i to  a t ravés  de  um
aumento  nas  compras  de  e lec t r i c idade ,
nomeadamente  a t ravés  de  compras  em mercado
( "parce la  l i v re " ) ,  que  também não fo i  incorporada
nas  ta r i fas  de  2006 ;

•    O  remanescen te  deve-se  ao  fac to  de  os  c l i en tes
de  MT/BTE  que  es tão  a  reg ressa r  pa ra  o  s i s tema
regu lado  bene f i c ia rem de  ta r i fas  de  e lec t r i c idade
in fe r io res  em te rmos  méd ios ,  não  poss ib i l i t ando
o “pass- through”  imediato para as tar i fas  de todos
os  cus tos  com as  compras  de  e lec t r i c idade  que  a
empresa  teve  que  supor ta r  pa ra  sa t i s faze r  es ta
p rocu ra  ad i c iona l .

Os  fornec imentos  e  ser v iços  ex ternos  d iminu í ram 5,9%
no per íodo ,  dev ido :  i )  a  uma redução  de  15 ,3  m i lhões
de euros nos custos comerc ia is  resul tado,  por  um lado,
de  uma d im inu i ção  das  despesas  de  ins ta lação  no
segu imento  do  " re -b rand ing"  da  rede  de  lo jas  da  EDP
D is t r ibu i ção  em 2005 ,  e  po r  ou t ro ,  de  uma redução
dos custos  com ser v iços  de cor te ,  cobrança e  cor re ios ,
sendo  es ta  resu l tado  de  um aumento  de  22% do
número  de  c l i en tes  que  ader iu  à  "Con ta  Ce r ta "  ( 1 , 5
mi lhões  de  c l i en tes  a  Dezembro  de  2006 )  e  do  fac to
de,  em 2006,  a  fac turação ter  passado a  ser  b imest ra l
em vez de mensal ;  e  i i )  a  uma redução de 10 ,4  mi lhões
de  eu ros  nos  cus tos  com tecno log ias  de  in fo rmação .
De  en t re  as  rubr i cas  de  cus to  que  apresen ta ram uma
sub ida ,  des tacam-se  os  cus tos  com fo rmação
pro f i s s iona l  -  que  c resce ram 3 ,5  m i lhões  de  eu ros  -
bem como alguns custos de O&M e prémios de seguro.

Os  Cus tos  com Pessoa l  aumenta ram 2 ,5% no  pe r íodo
(ou  1 ,4% exc lu indo  a  cap i ta l i zação  dos  cus tos  com
pessoa l  ou  os  cus tos  com indemn izações )  dev ido  a
um aumento  méd io  sa la r ia l  de  2 ,7% para  o  ano  2006,
que  ma is  do  que  compensou  as  poupanças
consegu idas  a t ravés  da  redução  do  número  de

t raba lhadores .

O  número  de  empregados  a fec tos  à  ac t i v idade  de
d i s t r ibu i ção  em Por tuga l  em 2006  to ta l i zava  os  5 . 168
co laboradores  (dos  qua i s  694  es tavam a fec tos  à  EDP
So luções  Comerc ia i s ) ,  o  que  represen ta  uma redução
de 154 t raba lhadores  ent re  2005 e  2006.  Es ta  redução
fo i  ma io r i ta r iamen te  a l cançada  a t ravés  do  P rograma
de  A jus tamento  de  E fec t i vos  ( PAE )  i n i c iado  em 2006  -
 103  re fo rmas ,  p ré - re fo rmas  e  an tec ipações  à  p ré -
re fo rma.

Os  cus tos  com bene f í c ios  soc ia i s  d im inu í ram 31 ,7
mi lhões  de  eu ros  no  pe r íodo ,  dev ido  essenc ia lmen te
a  uma redução de  25 ,3  mi lhões  de  euros  nos  prémios
e  p rov i sões  para  pensões ,  consequênc ia  do  es tudo
actuar ia l  rea l i zado para  o  ano 2006 e  de  um aumento
do re torno  dos  ac t i vos  do  Fundo de  Pensões .  De  notar
que em 2005,  a  EDP Dis t r ibu ição contabi l i zou um custo
não  reco r ren te  de  29 ,5  m i lhões  de  eu ros  re lac ionado
com a  redução  de  1 19  empregados  que  de i xa ram a
empresa a  Dezembro de  2005 no âmbi to  do  Programa
de  Apo io  à  Rees t ru tu ração  l evado  a  cabo  em 2005 ,
enquan to  o  cus to  não  reco r ren te  do  PAE  do  ano  2006
to ta l i zou  24 ,7  m i lhões  de  eu ros .

4.2 .  D i s t r ibu i ção  em Espanha



29,2
42,1

-15,6

+10,0

+10,1

+8,0

+0,4

Prest.
Serviços2005 2006

Proveitos
Regulados

Impacto RD
3/2006

Desvios nos
Custos OPEX

Resu l tado  Operac iona l  B ru to  -  D i s t r ibu i ção  em Espanha
(m i lhões  de  eu ros )

2006 2005Proveitos Regulados (milhões de euros) Var. 06/05

Transporte 8,6 7,8 10,3%
Distribuição 98,2 98,7 -0,6%
Comercialização 7,6 7,4 2,1%

Proveitos Regulados 114,3 113,9 0,4%
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compensado  por  i i )  um impac to  pos i t i vo  de  18 ,0
mi lhões  de  eu ros  resu l tado  do  cus to  méd io  com
compras  de  e lec t r i c idade  po r  pa r te  da  nossa
d is t r ibu idora  em Espanha te r  s ido  in fe r io r  ao  cus to
méd io  das  compras  de  e lec t r i c idade  das
d i s t r i bu ido ras  do  s i s tema,  sendo  es te  o  cus to
“s tandard”  reconhec ido  nas  l i qu idações  dos
prove i tos/margem regu lados .  Desde  Junho  de
2006,  ex is t iu  um aumento  substanc ia l  dos  vo lumes
t ransacc ionados  nos  mercados  secundár ios ,  a
preços  super io res  aos  do  mercado  d iá r io ,  l evando
a  desv ios  nos  cus tos  en t re  as  d i s t r i bu ido ras  do
s i s tema dev ido  às  suas  es t ra tég ias  de  ac tuação
no  mercado  g ross i s ta  de  e lec t r i c idade ;

•    O RD 3/2006 aprovado em 24 de Fevere i ro  de 2006,
cons ide ra  que  a  par t i r  de  Março  de  2006 ,  as
vendas  de  e lec t r i c idade  da  ge ração  e  as  compras
da  d i s t r ibu i ção ,  e fec tuadas  s imu l taneamente  pe lo
mesmo g rupo  empresar ia l ,  são  l i qu idadas  a  um
preço  p rov i só r io  de  42 ,35€/MWh ( cus to  méd io  da
geração  convenc iona l  i nc lu ído  na  ta r i fa  de  2006 ) .
As  compras  de  e lec t r i c idade  da  ac t i v idade  de
D is t r ibu i ção  da  HC  Ene rg ía  que  fo ram l iqu idadas
com geração  p rópr ia  ascenderam a  1 .5 12  GWh.  O
impac to  des ta  med ida  ( - 15 ,6  m i lhões  de  eu ros )  é
con tab i l i zado  na  ac t i v idade  de  D i s t r i bu i ção  como
sendo a d i ferença ent re  o  preço desta e lec t r ic idade
e  os  42 ,35€/MWh.

No ano 2006,  a  to ta l idade da e lec t r i c idade d is t r ibu ída
em Espanha fo i  adquir ida às produtoras da HC Energía,
o  que ,  de  aco rdo  com as  no rmas  in te rnac iona i s  de
con tab i l i dade ,  l e vou  à  anu lação  dos  cus tos  com as
compras  de  e lec t r i c idade  po r  con t rapar t ida  das
respec t i vas  vendas .

A  margem bru ta  da  ac t i v idade  de  d i s t r i bu i ção  em
Espanha aumentou  3 ,4% para  127 ,5  m i lhões  de  euros
em 2006  no  segu imen to  i )  de  um aumento  de  0 ,4
mi lhões  de euros  da remuneração para as  ac t i v idades
regu ladas  reconhec ida  na  ta r i fa  de  2006 ;  i i )  de  um
impac to  pos i t i vo  de  8 ,0  mi lhões  de  euros  dos  desv ios
nos  cus tos  da  e lec t r i c idade  comprada ;  i i i )  de  um
impac to  negat i vo  de  15 ,6  mi lhões  de  euros  resu l tan te
da  ap l i cação  do  RD  3/2006 ,  de  aco rdo  com a
in te rp re tação  fe i ta  (agora  con tab i l i zados  em cus tos
di rec tos )  e  i v )  de um aumento de 10 , 1  mi lhões de euros
nas  p res tações  de  se r v i ços  e  ou t ros  p rove i tos
operac iona i s :

•   Os provei tos regulados aumentaram 0,4% de acordo
com o  que  es tá  reconhec ido  nas  ta r i fas  de  2006 .
Pa ra  2007 ,  de  aco rdo  com o  RD  1634/2006 ,  que
es tabe lece  os  prove i tos  das  ac t i v idades  regu ladas
no  negóc io  da  e lec t r i c idade  em Espanha ,  dos
3 .571 , 1  m i lhões  de  eu ros  a t r ibu ídos  à  ac t i v idade
de  d i s t r i bu i ção ,  123 , 1  m i lhões  de  eu ros  ou  3 ,4%
fo ram a t r ibu ídos  à  ac t i v idade  de  D i s t r i bu i ção  da
HC Ene rg ía ,  o  que  rep resen ta  um aumento  anua l
de  25%;

•    A  ac t i v idade de  d is t r ibu ição teve  uma rece i ta  ex t ra
de  8 ,0  m i lhões  de  eu ros ,  consequênc ia  de  do i s
e fe i tos  con t rá r ios  resu l tan tes  dos  desv ios  nos
cus tos  da  e lec t r i c idade  comprada :  i )  as
necess idades  de  e lec t r i c idade  po r  pa r te  da
d i s t r i bu ido ra  em Espanha  fo ram super io res  às
es t ima t i vas  i n i c ia i s ,  o  que  imp l i cou  que  fosse
necessár io  adqu i r i r  e lec t r i c idade  nos  mercados
secundár ios  a  p reços  super io res  aos  do  mercado
d iár io ,  dando or igem a  um cus to  ad ic iona l  de  10 ,0
mi lhões  de  eu ros  em 2006 ;  es te  fo i  ma is  do  que

Os  cus tos  operac iona i s  d im inu í ram 9 ,2% no  pe r íodo
dev ido  a  uma redução  dos  cus tos  com pessoa l  no
segu imen to  da  con tab i l i zação  em 2005  de  um cus to
não  reco r ren te  de  10 ,0  m i lhões  de  eu ros  re lac ionado
com a  rees t ru tu ração  de  recu rsos  humanos .

Relatório e Contas 2006 Caderno Financeiro
Análise Financeira



2006 2005
Demonstração de Resultados Operacionais
(milhões de euros) Var. 06/05

Proveitos Operacionais 1.128,4 717,4 57,3%

Custos Directos da Actividade 902,2 528,8 70,6%

Margem Bruta 226,3 188,6 19,9%
% Proveitos Operacionais 20,1% 26,3% -6,2 p.p.

Fornecimentos e serviços externos 44,5 37,9 17,6%
Custos com pessoal 27,1 24,3 11,6%
Custos com benefícios sociais 0,4 0,4 -13,8%
Rendas de concessão - - -
Outros custos (proveitos) operacionais 9,5 2,6 266,5%

Custos Operacionais 81,5 65,2 25,0%

Resultado Operacional Bruto 144,8 123,4 17,3%
% Proveitos Operacionais 12,8% 17,2% -4,4 p.p.

Provisões para riscos e encargos (2,7) 0,2 -
Amortizações 40,0 36,8 8,7%
Compensação amort. activos subsidiados (2,8) (3,0) 7,1%

Resultado Operacional 110,2 89,5 23,2%
% Proveitos Operacionais 9,8% 12,5% -2,7 p.p.

2006 2005
Demonstração de Resultados Operacionais
(milhões de euros) Var. 06/05

Proveitos Operacionais 96,2 82,3 16,9%

Custos Directos da Actividade 52,4 40,3 30,2%

Margem Bruta 43,8 42,1 4,1%
% Proveitos Operacionais 45,5% 51,1% -5,6 p.p.

Fornecimentos e Serviços Externos 7,1 6,3 11,9%
Custos com pessoal e benefícios sociais 4,3 4,6 -6,5%
Outros custos (proveitos) operacionais (0,5) 1,0 -

Custos Operacionais 10,8 12,0 -9,4%

Resultado Operacional Bruto 33,0 30,1 9,5%
% Proveitos Operacionais 34,3% 36,6% -2,3 p.p.

Provisões para riscos e encargos (0,1) 0,2 -
Amortizações 8,1 7,4 9,0%
Compensação amort. activos subsidiados (1,2) (2,1) 42,4%

Resultado Operacional 26,2 24,5 6,8%
% Proveitos Operacionais 27,2% 29,8% -2,6 p.p.

2006 2005
Demonstração de Resultados Operacionais
(milhões de euros) Var. 06/05

Proveitos Operacionais 1.032,2 668,4 54,4%

Custos Directos da Actividade 849,7 504,8 68,3%

Margem Bruta 182,5 163,6 11,6%
% Proveitos Operacionais 17,7% 24,5% -6,8 p.p.

Fornecimentos e Serviços Externos 36,3 33,8 7,3%
Custos Pessoal 22,4 21,6 3,8%
Custos Benefícios sociais 0,3 0,4 -10,0%
Outros custos (proveitos) operacionais 9,9 2,0 404,9%

Custos Operacionais 69,0 57,8 19,4%

Resultado Operacional Bruto 113,5 105,8 7,3%
% Proveitos Operacionais 11,0% 15,8% -4,8 p.p.

Provisões para riscos e encargos -0,0 -0,0   100%
Amortizações 33,5 32,4 3,5%
Compensação amort. activos subsidiados -1,5 -1,7 11,8%

Resultado Operacional 81,6 75,2 8,5%
% Proveitos Operacionais 7,9% 11,3% -3,3 p.p.
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5.  GÁS NA PENÍNSULA IBÉR ICA

A ac t i v idade  de  gás  da  EDP  na  Pen ínsu la  Ibé r i ca  es tá
cen t rada  pr inc ipa lmente  no  segmento  da  d i s t r ibu i ção
regu lada ,  onde  tem uma quo ta  de  mercado  de  7 ,7%.
A  Na tu rgas  tem v indo  a  aumenta r  a  sua  p resença  no
mercado  l i be ra l i zado  espanho l .  Os  ac t i vos  da  EDP
nes te  negóc io  são :  a  Na tu rgas ,  em Espanha  (56 ,2%
cont ro lada pe la  HC Energ ía ) ,  e  em Por tuga l ,  a  Por tgás
(72 ,0%;  conso l idada in tegra lmente )  e  a  Se tgás  ( 19 ,8%;
conso l idada  por  equ i va lênc ia  pa t r imon ia l ) .

O  Resu l tado  Operac iona l  do  negóc io  do  gás  na
Pen ínsu la  Ibé r i ca  aumentou  em 23 ,2% para  1 10 ,2
mi lhões  de  eu ros  em 2006 .

5. 1 .  Gás  em Por tuga l  -  Por tgás

Os  p rove i tos  de  gás  a t i ng i ram os  94 ,3  m i lhões  de
euros  -  dos  qua i s  89 , 1  m i lhões  de  eu ros  em gás
na tu ra l  (GN )  e  5 ,2  m i lhões  de  eu ros  em gás  p ropano
(GPL )  -  o  que  co r responde  a  um aumento  de  17 ,4%
face  ao  ano  de  2005 .  Es te  c resc imen to  deve-se  ao
aumento  do  p reço  de  venda  un i tá r io  bem como do
vo lume de gás  d is t r ibu ído.  A  margem bruta  aumentou
4 , 1%  e  a t i ng iu  os  43 ,8  m i lhões  de  eu ros ,  sendo  que
o  Resu l tado  Operac iona l  B ru to  c resceu  9 ,5% para  os
33 ,0  m i lhões  de  eu ros  no  f i na l  de  2006 .

5.2 .  Gás  em Espanha

Em Abr i l  de  2006 ,  a  EDP  conc lu iu  a  operação  de
re fo rço  das  par t i c ipações  na  Po r tgás  de  59 ,6% para
72 ,0% e  na  Se tgás  de  10 , 1%  para  19 ,8%
respec t i vamente ,  após  a  não  opos i ção  po r  pa r te  da
Au to r idade  Po r tuguesa  da  Concor rênc ia  à  aqu i s i ção
das  par t i c ipações  ind i rec tas  da  Endesa  nes tas
empresas .  Es ta  operação for ta leceu a  pos ição da EDP
no  mercado  do  gás  po r tuguês  onde  se  espera  um
aumento  do  número  de  c l i en tes  com a  l i be ra l i zação .
Em Ma io  de  2006 ,  a  Na tu rgas  conc lu iu  a  aqu i s i ção
dos res tantes  50% do capi ta l  soc ia l  da B i lbogas,  após
te r  s ido  aprovado  pe las  au to r idades  competen tes ,  e
em Setembro de 2006,  a  Naturgas ass inou um acordo
para  a  aqu is i ção  dos  res tan tes  50% do  cap i ta l  soc ia l
da  Gasna l sa .  E s te  aco rdo  pe rmi te  à  Na tu rgas  dar
mais  um passo  impor tan te  com v is ta  a  re fo rçar  a  sua
pos i ção  de  operador  ene rgé t i co  i n teg ra l  e  l í de r  no
sec to r  do  gás  do  Pa í s  Basco .



Os  cus tos  operac iona i s  aumenta ram 19 ,4% dev ido  a
um aumento  de  7 ,3% dos  fo rnec imen tos  e  se r v i ços
ex te rnos  po r  e fe i to  p r inc ipa lmen te  da  conso l idação
in tegra l  da B i lbogas  e  Gasna lsa  e  de  um aumento  das
taxas  de  a r rendamento ;  e  a  um aumento  dos  ou t ros
cus tos  resu l tado  do  aumento  das  taxas  loca i s  em
consequênc ia  do cresc imento das vendas de gás (+2,5
mi lhões  de  eu ros )  e  do  aumento  dos  cus tos
regu la tór ios  re la t i vos  ao armazenamento  de gás  (+3,5
mi lhões  de  eu ros ) .

113,5105,8

-8,0-0,8-2,5-1,2

+20,1

Resu l tado  Operac iona l  B ru to  -  Gás  em Espanha (m i lhões  de  eu ros )
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Na ac t i v idade  do  gás  em Espanha ,  as  rece i tas
reguladas representam mais  de 80% da margem bruta,
o  que  pe rmi te  uma es tab i l i dade  nos  “ cash  f l ows”  da
empresa .  A  “pe r fo rmance”  da  margem bru ta  des ta
ac t i v idade  é  exp l i cada  pe los  segu in tes  fac to res :

•    Um aumento  de  15 ,3% dos  p rove i tos  regu lados ,
após  a  aqu i s i ção  dos  res tan tes  50% do  cap i ta l
soc ia l  da  B i lbogas  (e  da  sua  conso l idação in tegra l
desde Janei ro  de 2006)  e  dos 50% do capi ta l  soc ia l
da Gasnalsa (e  da sua conso l idação in tegra l  desde
Novembro  de  2006 ) ;

•    Um aumento dos vo lumes de gás vendido a c l ientes
l ibera l i zados  com melhores  cond ições  no  preço  de
venda em comparação com os custos dos contratos
de  fo rnec imento  de  gás  da  Natu rgas  (+30  mi lhões
de  eu ros ) .  E s te  é  o  resu l tado  do  sucesso
consegu ido  pe la  Na tu rgas  com o  lançamento ,  em
meados  de  2005 ,  da  o fe r ta  i n teg rada  de
e lec t r i c idade  e  gás  para  pequenos  c l i en tes ,  o  que
também permi t iu  à  empresa manter  os  c l ientes  que
se  t rans fe r i ram do  mercado  regu lado  para  o  não
regu lado ,  e  da  renegoc iação  dos  con t ra tos
ex i s ten tes  com os  g randes  c l i en tes ;

•    Uma insu f i c i ênc ia  de  gás  no  in í c io  de  2006  l evou
a  compras  excepc iona i s  e  não  reco r ren tes  de  gás
no  mercado  “ spo t ”  a  um p reço  super io r  ao  dos
ac tua i s  con t ra tos  da  Na tu rgas ,  o  que  se  t raduz iu
num impac to  nega t i vo ,  não  reco r ren te ,  de  15
mi lhões  de  eu ros  na  margem bru ta .
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1.184,81.246,9

-52,0

-150,8

+140,7

Resu l tado  Operac iona l  B ru to  -  Energ ias  do  B ras i l  (m i lhões  de  rea i s )

Programa
Redução
Pessoal2005 2006

Margem
Bruta

Outros
Custos

Operacionais

2006 2005
Demonstração de Resultados Operacionais
(milhões de reais) Var. 06/05

Proveitos Operacionais 4.713,9 4.547,0 3,7%

Custos Directos da Actividade 2.662,6 2.636,4 1,0%

Margem Bruta 2.051,3 1.910,6 7,4%
% Proveitos Operacionais 43,5% 42,0% 1,5p.p.

Fornecimentos e serviços externos 340,5 358,4 -5,0%
Custos com pessoal 346,9 277,9 24,8%
Outros custos (proveitos) operacionais 179,0 27,4 554,6%

Custos Operacionais 866,4 663,7 30,5%

Resultado Operacional Bruto 1.184,8 1 246,9 -5,0%
% Proveitos Operacionais 25,1% 27,4% -2,3p.p.

Provisões para riscos e encargos 19,4 -2,3 -
Amortizações 282,7 239,8 17,9%
Compensação amort. activos subsidiados -24,2 -20,5 -17,7%

Resultado Operacional 906,9 1.029,9 -11,9%
% Proveitos Operacionais 19,2% 22,7% -3,4p.p.
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2006 2005
Demonstração de Resultados Operacionais
(milhões de euros) Var. 06/05

Proveitos Operacionais 1.726,3 1.503,7 14,8%

Custos Directos da Actividade 975,1 871,8 11,8%

Margem Bruta 751,2 631,8 18,9%
% Proveitos Operacionais 43,5% 42,0% 1,5p.p.

Fornecimentos e serviços externos 124,7 118,5 5,2%
Custos com pessoal 127,0 91,9 38,2%
Outros custos (proveitos) operacionais 65,6 9,0 624,9%

Custos Operacionais 317,3 219,5 44,6%

Resultado Operacional Bruto 433,9 412,3 5,2%
% Proveitos Operacionais 25,1% 27,4% -2,3p.p.

Provisões para riscos e encargos 7,1 (0,8) -
Amortizações 103,5 79,3 30,6%
Compensação amort. activos subsidiados (8,8) (6,8) -30,4%

Resultado Operacional 332,1 340,6 -2,5%
% Proveitos Operacionais 19,2% 22,7% -3,4p.p.

6.  BRAS IL

A Energias do Brasi l  regis tou um Resul tado Operacional
de  332, 1  mi lhões  de  euros  em 2006,  o  que  representa
uma redução  de  2 ,5% em re lação  ao  ano  2005 .

Os  cus tos  operac iona i s  da  Ene rg ias  do  B ras i l
aumenta ram 30 ,5% em resu l tado  de :

•  Um aumento  dos  cus tos  com pessoa l ,  r e f l ec t i ndo :
i )  a  contab i l i zação de uma prov isão não recor rente
dev ido  ao  p rograma de  redução  de  pessoa l  ( 52
mi lhões  de  rea i s )  -  O  p rograma de  redução  de
pessoa l  ( PRP ) ,  uma das  e tapas  do  p ro jec to
Vanguarda,  pretende adequar os recursos humanos
da empresa à nova estrutura.  O número de adesões
ao  PRP  fo i  de  651  empregados ,  i . e .  19% do  quadro
do  g rupo  a  Março  2006 ,  e  cons ide rando  as
subs t i tu i ções  necessár ias ,  deverá  imp l i ca r,  para  o
f i na l  de  2007 ,  um va lo r  l í qu ido  de  reduções  de
cerca de 16%.  A implementação do PRP no pr imei ro
semes t re  de  2006  a judou  à  d im inu i ção  de  458
empregados  em 2006 ;  e  i i )  os  aumentos  méd ios
sa la r ia i s  de  7%;

•  Um aumento  dos  cus tos  com fo rnec imen tos  e
se r v i ços  ex te rnos  na  ac t i v idade  de  d i s t r i bu i ção
dev ido  ao  p rograma de  d im inu i ção  das  pe rdas
comerc ia i s  da  rede  de  d i s t r i bu i ção ,  i nc lu indo  um
aumento  do  número  de  inspecções  de  rede  e  de

Em 2006 ,  o  Resu l tado  Operac iona l  B ru to  da  Ene rg ias
do Bras i l  d iminu iu  5 ,0%.  As  ac t i v idades de d is t r ibu ição
e comerc ia l ização apresentaram contr ibutos negat ivos,
que  fo ram compensados  pe lo  aumento  do  Resu l tado
Operacional  Bruto da act iv idade de produção em 43,5%
dev ido  ao  p rocesso  de  desver t i ca l i zação  bem como à
en t rada  em operação  da  cen t ra l  h id roe léc t r i ca  de

Com o  in tu i to  de  ava l ia r  a  e fec t i va  “pe r fo rmance”  no
negóc io  do  B ras i l ,  são  apresen tadas  as  con tas
soc ie tá r ias  em rea i s  ( câmb io  méd io  BRL/EUR  de  2 ,7
em 2006  e  3 ,0  em 2005 ) .

A Energias do Brasi l  regis tou um Resul tado Operacional
de  906 ,9  mi lhões  de  rea is  em 2006,  o  que  represen ta
uma redução  de  1 1 ,9% em re lação  ao  ano  2005 .

Pe i xe  Ang i ca l  e  do  quar to  g rupo  de  Mascarenhas .  O
Resu l tado  Operac iona l  B ru to  da  d i s t r i bu i ção  fo i
a fec tado  pe las  d i f e renças  ta r i fá r ias  nega t i vas  (205
mi lhões  de  rea is  em 2006 vs .  -39  mi lhões  de  rea is  em
2005 ) .  O  Resu l tado  Operac iona l  B ru to  da  ac t i v idade
de comerc ia l i zação  d iminu iu  93 ,4% dev ido  ao  f im dos
cont ra tos  de  "se l f -dea l ing"  e  à  con tab i l i zação de  uma
prov isão ref lect indo a d i ferença entre o preço de venda
ace i te  pe lo  regu lador  e  a  ta r i fa  de f in ida  no  con t ra to
com a  Amp la .



Margem Bru ta  -  P rodução  no Brasil (m i lhões  de  rea i s )

+145,1

Enerpeixe

192,0

2005

347,8

2006

+40,6

Energest Lajeado

-29,8
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2006 2005  Var. 06/05 2006 2005  Var. 06/05 2006 2005  Var. 06/05

Proveitos Operacionais 4.298,7 4.249,3 1,2% 457,5 214,3 113,5% 494,7 430,5 14,9%

Custos Directos da Actividade 2.649,7 2.599,4 1,9% 109,7 22,3 391,9% 437,8 364,1 20,3%

Margem Bruta 1.649,0 1.650,0 -0,1% 347,8 192,0 81,2% 56,9 66,5 -14,4%
% Proveitos Operacionais 38,4% 38,8% -0,5p.p. 76,0% 89,6% -13,6p.p. 11,5% 15,4% -3,9p.p.

Fornecimentos e serviços externos 284,6 262,1 8,6% 36,5 62,9 -42,1% 6,8 9,4 -28,1%
Custos com pessoal 303,2 246,0 23,3% 15,5 9,7 58,6% 5,5 2,8 94,1%
Outros custos (proveitos) operacionais 137,7 118,5 16,2% 19,7 -73,2 - 41,1 0,5 8.266,2%

Custos Operacionais 725,5 626,6 15,8% 71,6 -0,5 - 53,4 12,7 320,1%

Resultado Operacional Bruto 923,4 1.023,3 -9,8% 276,2 192,5 43,5% 3,6 53,8 -93,4%
% Proveitos Operacionais 21,5% 24,1% -2,6p.p. 60,4% 89,8% -29,4p.p. 0,7% 12,5% -11,8p.p.

Provisões para riscos e encargos 19,3 -2,3 - 0 0 - - - -
Amortizações 228,6 209,9 8,9% 41,7 15,4 170,4% 0,3 0,3 -1,0%
Compensação amort. activos subsidiados -24,2 -20,5 -17,7% - - - - - -

Resultado Operacional 699,6 836,3 -16,3% 234,5 177,1 32,4% 3,2 53,4 -93,9%
% Proveitos Operacionais 16,3% 19,7% -3,4p.p. 51,2% 82,6% -31,4p.p. 0,7% 12,4% -11,8p.p.

Demonstração de Resultados Operacionais
por Área de Negócio- Energias do Brasil
(milhões de reais)

Distribuição Produção Comercialização

Em Setembro de 2006,  a centra l  h idroeléct r ica de Peixe
Ang i ca l  l oca l i zada  no  es tado  de  Tocan t ins  i n i c iou  a
sua  ac t i v idade  comerc ia l .  100% da  p rodução  anua l
des ta  cen t ra l  (2 .374  GWh)  já  es tá  cont ra tada a té  2016
com as empresas de d is t r ibu ição regulada,  a um preço
méd io  de  aprox imadamente  120R$/MWh (es tes
con t ra tos  já  fo ram aprovados  pe lo  regu lador ) .  A
en t rada  em operação  da  cen t ra l  con t r ibu iu  com 145 , 1
m i lhões  de  rea i s  pa ra  o  aumento  da  margem bru ta .

Em meados  de  2005 ,  a  Ene rg ias  do  B ras i l  separou  as
ac t i v idades  de  ge ração  embeb idas  nas  suas
d i s t r i bu ido ras ,  de  fo rma a  cumpr i r  o  novo
enquadramento  regu la tó r io  pa ra  o  sec to r  e léc t r i co
B ras i l e i ro .  Des te  modo ,  as  cen t ra i s  e léc t r i cas
anter iormente embebidas nas empresas d is t r ibu idoras
(281  MW, dos quais  14  MW foram desact ivados no f ina l
de  2005 ) ,  f o ram inco rporadas  na  Ene rges t .  E s ta
a l te ração  fo i  ma is  um fac to r  que  con t r ibu iu  pa ra  o
cresc imento da margem bruta em 2006 (+40,6  mi lhões
de  rea i s ) .

6. 1 .  P rodução  no  B ras i l
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6.2.  D i s t r ibu i ção  no  B ras i l

A margem bru ta  das  d i s t r i bu ido ras  da  Ene rg ias  do
Bras i l  em 2006  fo i  i dên t i ca  à  de  2005 .  No  en tan to ,  o
ano  de  2006  fo i  pena l i zado  po r  desv ios  ta r i fá r ios
nega t i vos  de  205  mi lhões  de  rea i s  ( v s .  39  m i lhões  de
rea i s  pos i t i vos  em 2005 ) ,  sendo  que  es tes  se rão
recuperados no próx imo processo de rea jus te  tar i fár io
anua l .  Exc lu indo  es tes  desv ios  ta r i fá r ios ,  a  margem
base  de  e lec t r i c idade  c resceu  18% numa base
norma l i zada .

l e i tu ras  de  con tadores  (22 ,7  m i lhões  de  rea i s ) .  Com
v is ta  à  redução  das  perdas  comerc ia i s  da  rede  de
d i s t r i bu i ção ,  a  Ene rg ias  do  B ras i l  es tá  a  i nves t i r
num p rograma espec í f i co  focado  na  me lho r ia  dos
processos  de  medição  dos  contadores ,  inspecções
aos  pon tos  de  consumo,  operações  na  de tecção
de  f raudes  e  regu la r i zação  de  l i gações  i l ega i s ;

•  Um aumento  nos  ou t ros  cus tos  operac iona i s
re f l ec t i ndo  o  aumento  dos  cus tos  regu la tó r ios  na
d is t r ibu i ção  e  a  p rov i são  para  perda  po tenc ia l  (20
mi lhões  de  rea i s )  no  negóc io  da  comerc ia l i zação ,
dev ido  a  uma d i ve rgênc ia  de  op in iões  com o
regu lador  quan to  aos  te rmos  do  con t ra to  de
fo rnec imen to  com a  Amp la .  Em 2005  es ta  rub r i ca
teve um impacto pos i t i vo  pe la reversão da prov isão
de  90  m i lhões  de  rea i s  re la t i vos  à  even tua l
desva lor ização dos  ac t i vos  do pro jec to  do La jeado.
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* Diferenças anos t-n em recebimento ou devolução
** Recuperação perdas racionamento & "Parcela A"

2006 2005  Var. 06/05 2006 2005  Var. 06/05 2006 2005  Var. 06/05

Vendas de electricidade (Base) 1.909,0 1.917,8 -0,5% 1.231,7 1.158,7 6,3% 805,8 739,1 9,0%
(-) Custos não controláveis 1.357,9 1.329,5 2,1% 857,6 778,9 10,1% 468,1 423,0 10,7%

Margem de electricidade (Base) 551,0 588,3 -6,3% 374,1 379,8 -1,5% 337,8 316,1 6,9%
Ajustamentos tarifários* 15,8 74,3 -78,7% 57,8 22,4 158,5% 94,2 26,9 250,1%
Tarifas extraordinárias ** 65,2 65,6 -0,7% 42,6 43,0 -0,8% 36,0 29,8 20,5%

Margem Bruta de Electricidade 632,0 728,2 -13,2% 474,5 445,1 6,6% 467,9 372,8 25,5%
Outros proveitos/(custos) 55,8 31,1 79,5% 6,6 41,8 -84,1% 12,1 30,9 -60,8%

Margem Bruta 687,8 759,3 -9,4% 481,1 487,0 -1,2% 480,0 403,7 18,9%

Margem Bruta da Actividade de Distribuição
(milhões de reais)

Bandeirante Escelsa Enersul

A "Margem de  E lec t r i c idade  Base"  da  Bande i ran te
d iminu iu  6 ,3% dev ido  a  uma d i fe rença  negat i va  de  77
mi lhões  de  rea is  nos  cus tos  não-cont ro láve is  en t re  os
inco r r idos  e  os  cober tos  pe la  ta r i fa  (34  m i lhões  de
rea i s  pos i t i vos  em 2005 ) .  E s te  e fe i to  fo i  pa rc ia lmen te
compensado por  um aumento dos vo lumes d is t r ibu ídos
e  po r  uma me lho r ia  na  margem méd ia  un i tá r ia .  No
que  respe i ta  aos  a jus tamen tos  ta r i fá r ios  em
recuperação  (ou  devo l v idos )  no  per íodo ,  é  impor tan te
re fe r i r  que  a  Bande i ran te  devo l veu  102  m i lhões  de
rea i s  en t re  Ou tubro  2005  e  2006  ( re f l ec t i ndo  a
co r recção  ap l i cada  ao  aumento  ta r i fá r io  de  2003 ) ,  e
ao  mesmo tempo  a  recupera r  cus tos  passados  que
não  fo ram cober tos  pe la  ta r i fa .  No  d ia  20  de  Outubro
2006 ,  a  en t idade  regu ladora  do  s i s tema e léc t r i co
b ras i l e i ro ,  a  ANEEL ,  ap rovou  o  í nd i ce  méd io  de
rea jus tamento  anua l  das  ta r i fas  em 13 ,44% para  o
per íodo  en t re  Ou tubro  de  2006  e  Se tembro  de  2007 ,
o  que  deve rá  con t r ibu i r  pa ra  a  d im inu i ção  do  ac tua l
desv io  ta r i fá r io .

Na Esce lsa,  a  "Margem de E lec t r ic idade Base"  d iminuiu
1 ,5% dev ido  a  fo r tes  aumentos  no  consumo e  na
margem méd ia  un i tá r ia ,  t endo  es tes  s ido  quase
compensados  po r  uma d i fe rença  nega t i va  de  105
mi lhões  de  rea i s  en t re  os  cus tos  não-con t ro láve i s
incorr idos  e  os  cober tos  pe la  tar i fa  (3  mi lhões de rea is
pos i t i vos  em 2005 )  e  pe lo  impac to  da
desve r t i ca l i zação .  Em Agos to  de  2006 ,  a  ANEEL
anunc iou  que  a  Esce lsa  i rá  recuperar  en t re  Agos to  de
2006  e  Ju lho  de  2007  ce rca  de  109  m i lhões  de  rea i s
re la t i vos  a  cus tos  passados  que  não  fo ram cober tos
pe la  ta r i fa .

A "Margem de E lect r ic idade Base" da Enersul  aumentou
6 ,9% dev ido :  i )  a  uma me lho r ia  na  margem méd ia
un i tá r ia  a t r ibu ída  pe lo  regu lador  ( Pa rce la  B )  e  i i )  ao
aumento  do  consumo,  que  fo ram parc ia lmen te
compensados  po r  uma d i fe rença  nega t i va  de  22

mi lhões  de  rea i s  en t re  os  cus tos  não-con t ro láve i s
incorr idos  e  os  cober tos  pe la  tar i fa  (2  mi lhões de rea is
pos i t i vos  em 2005 ) .  Nos  a jus tamen tos  ta r i fá r ios  em
recuperação ,  a  Ene rsu l  es tá  a  recupera r,  no  pe r íodo
en t re  Abr i l  de  2006  e  Março  de  2007 ,  48  m i lhões  de
rea i s  re la t i vos  a  cus tos  passados  que  não  fo ram
cober tos  pe la  ta r i fa .




