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Sumario Executivo

Este relatdrio apresenta os resultados da fiscalizag&o realizada pela Entidade Nacional
para o Setor Energético (ENSE) a atividade da Entidade Emissora das Garantias de
Origem (EEGO) ao longo do ano de 2025. A EEGO é responsdvel pela emiss@o e gestdio
das Garantias de Origem (GO) relativas & eletricidade e & energia de aquecimento e
arrefecimento produzidas a partir de fontes renovdveis, bem como & energia produzida
em cogeracdo de elevada eficiéncia e aos gases de baixo teor de carbono e de origem
renovavel, desempenhando, assim, um papel relevante na rastreabilidade da origem da

energia e na promoc¢do da sustentabilidade energética.

Durante o ano de 2025, foram emitidas, com base na producdo dos centros
eletroprodutores registados no sistema da EEGO, aproximadamente 32 milhdes de
Garantias de Origem, representando uma redug&o de 5,9% face ao ano anterior. A
andlise por tecnologia revela que esta diminui¢do resultou quer da redug&o das GO
associadas & producdo renovavel, em particular hidrica e edlica, quer da diminuigdo
verificada na componente térmica/cogeracdo, apesar do aumento registado na

tecnologia solar.

Em 2025, foram transacionados em leildes promovidos pela Direcdo-Geral de Energia e
Geologia (DGEG) e operacionalizados pelo OMIP, 19,14M de GO, das quais resultou uma

receita total de 8,397 milhdes de euros.

A fiscalizagdo foi efetuada & luz do disposto no Decreto-Lei n.284/2022, de 9 de
dezembro, tendo-se constatado que ao nivel do mercado das Garantias de Origem, a
EEGO cumpriu de forma satisfatéria as exigéncias legais e regulamentares aplicdveis,
designadamente no que respeita a transparéncia, fiabilidade e preciséo da informacgdo

disponibilizada.

Nd&o obstante, apurou-se que a EEGO ndo realizou agdes de auditoria a, pelo menos,
um terco das instalagdes e equipamentos de producdo de energia em cogeragdo,
tendo sido realizadas apenas 3 auditorias no universo de 78 instalagdes, contrariando
deste modo o disposto no n.2 1 do artigo 34.2 do Decreto-Lei n.2 84/2022. Esta
circunstdncia assume particular relevancia, atendendo & importéncia das auditorias
enquanto mecanismo de verificac&o da fiabilidade dos dados declarados, da robustez

do sistema de emissé@o e da conformidade dos procedimentos adotados.



Foi ainda identificada uma situacgdo isolada de transferéncia de garantias de origem
para além do prazo de validade legalmente aplicavel, correspondente a GO emitidas

hd mais de 12 meses apds o final do més de geragdo da energia.

Pese embora se considere que a EEGO desempenhou, adequadamente, em termos
gerais, as suas funcdes que lhe estdo legalmente cometidas, recomendam-se as
seguintes medidas com vista ao refor¢o da eficdcia, robustez e credibilidade do sistema

de Garantias de Origem:

1) Reforco do cumprimento do plano de auditorias legalmente exigido,
assegurando a realizagc&o atempada e sistemdtica das agdes de auditoria
previstas no artigo 34.2 do Decreto-Lei n.2 84/2022, com adequada priorizacdo
das instalacdes de maior relevancia ou risco e com registo estruturado dos

resultados obtidos, medidas corretivas propostas e respetivo acompanhamento.

2) Reforco da automatizagcdo, seguranca e controlo dos processos
administrativos e operacionais, mediante o aperfeicoamento dos mecanismos
de validagdo de dados, da interoperabilidade entre sistemas, da rastreabilidade
dos atos praticados e da implementacdo de procedimentos regulares de revisdo,
reconciliagdo e verificagdo da qualidade da informag&o, de modo a assegurar
maior consisténcia, fiabilidade e auditabilidade dos dados subjacentes & emiss&o
das GO.

3) Reforgo da transparéncia, clareza e profundidade analitica da informacdo
disponibilizada, mediante a melhoria da qualidade, inteligibilidade e
acessibilidade dos elementos estatisticos divulgados, em particular no que
respeita a explicitacdo de metodologias, critérios de emissdo, evolucéo por

tecnologia e fundamentos para variagdes anuais relevantes.

4) Adocdo de medidas de melhoria continua do sistema, com base nos resultados
da fiscalizacd&o, das auditorias e da experiéncia operacional acumulada,
promovendo a revisdo periddica de procedimentos internos e a atualizacdo de

instrumentos de apoio d atividade da EEGO.

Em conclus@o, o presente relatério confirma a relevéncia do papel desempenhado pela
EEGO no funcionamento do sistema de Garantiaos de Origem e evidencig,
simultaneamente, a importéncia de reforcar determinados aspetos operacionais e de
controlo, em especial no dominio das auditorias ds instalagcdes de cogeragdio e do

cumprimento estrito das regras temporais aplicéveis & circulac&o das GO.



Este relatdrio reafirma o compromisso da ENSE com a fiscalizagdo, a transparéncia e a
credibilidade do sistema de Garantias de Origem, contribuindo para o seu continuo
aperfeicoamento e para a consolidacdo de um setor energético mais sustentavel, fidvel

e eficiente.
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Enquadramento

No dmbito das competéncias da ENSE — Entidade Nacional para o Setor Energético,
E.P.E., em matéria de fiscaliza¢cdo da atividade da Entidade Emissora de Garantias de
Origem (doravante designada por EEGO), plasmadas no artigo 33.2 do Decreto-Lei
n.2 84/2022, de 9 de dezembro, e no dmbito da execugdo anual do seu Plano Nacional
de Fiscalizagdo e Prevengdo, foi realizada uma agdo de fiscalizagdo a atividade de

emissdo de Garantias de Origem (doravante designada por GO).

O presente relatdrio encontra-se estruturado em trés capitulos: o primeiro dedica-se ao
enquadramento legislativo e aos principais conceitos associados & atividade da EEGO;
o segundo apresenta uma sintese e os resultados da andlise da atividade desenvolvida

pela EEGO em 2025; e o terceiro relne as principais conclusdes da acdo de fiscalizag&o.

1 Ambito legislativo e conceitos

As competéncias de emissé@o e acompanhamento das GO e certificados de origem,
enquanto EEGO, estdo atribuidas & concessiondria da Rede Nacional de Transporte de
Eletricidade (doravante designada por REN), nos termos da Lei n.2 71/2018, de 31 de
dezembro, que procedeu a alteracdo do artigo 23.2 do Decreto-Lei n.2 23/2010, de 25 de
marco, e do artigo 11.2 do Decreto-Lei n.2 141/2010, de 31 de dezembro, sem prejuizo do

regime atualmente constante do Decreto-Lei n.2 84/2022, de 9 de dezembro.

Os deveres da EEGO encontram-se definidos no Decreto-Lein.215/2022, de 14 de janeiro,

sendo estes:

a) Emitir e acompanhar as garantias de origem, nos termos previstos no referido
decreto-lei;

b) Implementar e gerir um sistema de emiss@io de garantias de origem da
eletricidade e da energia para aguecimento e arrefecimento produzidas a partir
de fontes de energia renovdveis, dos gases de origem renovdvel e dos gases de
baixo teor de carbono, compreendendo o registo, a emiss@o, a transmissdio e o
cancelamento eletréonico dos respetivos comprovativos;

c) Disponibilizar para consulta publica a informagdo relevante e ndo confidencial
relativa & emissd@o de garantias, nomeadamente através do seu sitio na Internet;

d) Realizar outras acdes e procedimentos necessdrios ao desempenho das suas

funcodes;
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e) Utilizar, no desempenho das suas fungdes, critérios objetivos, transparentes e n&io

discriminatorios nos seus procedimentos.

Adicionalmente, importa ter presente o conceito de GO, que corresponde a um
documento eletréonico que comprova ao consumidor final que uma dada quantidade de
energia foi produzida a partir de uma determinada tecnologia ou fonte de energia

renovavel, sendo que cada GO tem o valor facial de TMWh.

Neste contexto, uma determinada quantidade de energia gerada numa Instalagdo é
objeto de uma unica emissdo de GO. Apods a emiss&o, uma GO n&o poderd ser objeto de
alteragdes, exceto para corregdio de erros, dando origem a reemissdo. Alguns dos
fatores que levam ao surgimento destas reemissdes sdo os atrasos na rececdo das
contagens, as falhas associadas aos equipamentos dos operadores de rede,
incorrecdes nos valores das declaragdes de produgdio submetidas pelos cogeradores,
alteragdes no regime remuneratdrio das instalacdes e possiveis erros na configuragdo

técnica de instalagdes.

No presente relatério séo analisadas todas as transagdes ocorridas durante o ano de
2025, incluindo as relativas ao cancelamento de Garantias de Origem (GO) emitidas em
2023. Com efeito, as importacdes, exportagdes, transferéncias e cancelamentos
considerados correspondem a transagdes realizadas em 2025, referentes a GO emitidas

em 2025 ou 2024, ou, no caso de cancelamentos, em 2023.

Uma GO tem a validade de 12 meses a contar do final do periodo de referéncia de
geracdo de energia e pode ser cancelada até seis meses apds o fim desse periodo de
validade, isto €, até 18 meses apds o final do periodo de referéncia da geragdo de
energia. Durante os primeiros 12 meses, as GO podem ser alvo de vdrios tipos de
operagdes: transferéncia, importacdo, exportagdo e cancelamento. Entre os 12 meses e
0s 18 meses apds o final do periodo de referéncia de geracdo de energia, as GO ndo
podem ser transferidas, podendo apenas ser canceladas a favor do Consumidor Final,

conforme se ilustra na Figura 1.
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Mota 1- Limite até 3 meses apds o fim do periodo de produgdo, para emissdo da GO, conforme ponte 10.2.5 do Manual.

Figura 1- Cronograma representativo do calendario de operagdes com GO.

Durante o ano de 2025, foram emitidas GO referentes a geragdo de eletricidade a partir
de fontes de energia renovaveis e d producdio em instalagdes de cogeracdo de elevada
eficiéncia, bem como GO relativas a gases de origem renovdvel e gases de baixo teor
de carbono, ainda que com expresséo residual no conjunto do sistema. No caso
especifico da cogeracdo, o sistema contempla ainda a emiss@o dos correspondentes

certificados de origem.

2 Tratamento e andlise do numero de emissdes de GO e
respetivas operacdes realizadas

2.1 Emiss@o de Garantias de Origem

Através do tratamento e andlise dos dados recolhidos junto da EEGO, foi possivel
identificar o numero de GO emitidas e o numero das respetivas operagdes de emissdo

efetuadas ao longo de 2025 no mercado nacional.

Em 2025 foram emitidas, com base na producdo dos centros eletroprodutores registados
no sistema da EEGO, cerca de 32 milhdes de GO, representando uma redugdo de 5,9%

face ao ano anterior (34 milhdes de GO em 2024). Esta reducdo deveu-se principalmente



a uma menor geragdo de energia elétrica de origem hidrica, edlica e de cogeracéo,

apesar do aumento registado na tecnologia solar.

Das GO emitidas, 99,7% foram emitidas a favor dos operadores, tendo os restantes 0,3%
sido emitidos a favor da DGEG para posterior venda em leilo operacionalizado pelo
OMIP — Pélo Portugués (Figura 2). O nimero de operacdes de emissdo ascendeu a 11.600
em 2025, das quais 50 tiveram como destino a DGEG. Verifica-se ainda que, d
semelhanga do observado em 2024, n&o ocorreram operacdes associadas a reemissdes,
O que sugere um maior nivel de robustez e maturidade do sistema, bem como de

capacitacdo dos operadores.

GO emitidas Numero de Operacdes GO emitidas

0,1 M (0,3%)

49 (0,4%)

Tipo de Regime
@®\enda direta
®DGEG (Leildo)

Tipo de Regime
®Venda direta
®DGEG (Leilio)

31,9 M (99,7%) 11348 (99,6%)

Figura 2 - Numero de GO emitidas em 2025 e numero de operacdes de emissdo, por tipologia.

Verifica-se que o pico das emissdes de GO associadas a geragdio de energia elétrica,
em 2025, ocorreu no més de abril. Apds esse periodo, observa-se uma reducdo
acentuada das emissdes, com valores mais baixos durante os meses de verdo,
verificando-se um minimo no final de outubro, conforme apresentado na Figura 3. A
andlise por tecnologia evidencia que esta evolugéo foi explicada sobretudo pela quebra
muito significativa das GO associadas & produgdo hidroelétrica, comportamento

consistente com o ciclo anual de precipitagdo registado no territério continental.
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Quantidade de GO emitidas

® Abaixo 12 meses

Garantias de Origem

Mar 2025 Mai 2025 Jul 2025 Set 2025 Mov 2025

Figura 3 - Evolugcdo das garantias de origem emitidas pela EEGO em 2025.

Da andlise & distribuicdo da emiss@o de GO por tipologia de tecnologia de geragdo de
energia (Figura 4 e Figura 5), verifica-se que as garantias de origem associadas A
producdio de energia solar tém registado um crescimento muito expressivo, tendo

aumentado aproximadamente 152% entre 2022 e 2025.

Em 2025, a gquantidade de garantias de origem associadas a producdo de energia
edlica, hidrica e de cogeracgéo registou redugdes face a 2024, de 14,2%, 21,5% e 28%,
respetivamente, tendo a emissdo de garantias de origem associadas & producdo de

energia solar aumentado aproximadamente 21,4%.

Esta evolugdio evidencia uma alteragéo progressiva da composicéo tecnoldgica das GO
emitidas, com reforco muito significativo do peso da energia solar. Ndo obstante, os
dados mostram igualmente que, em 2025, o crescimento desta tecnologia ndo foi
suficiente para compensar a reducéo observada noutras tipologias, em especial na

producdo hidrica e ha cogeracdo.



Emissdo Anual de GO por Tipo de Tecnologia

@ Cogeracio @ Edlica @ Hidroelétrica @ Solar
16 M

149 M

M 2
2022 2023 2024 2025

Figura 4 - Evolug&o da emissé@o das garantias de origem, por tipologia tecnoldgica, no periodo 2022-2025.

Emiss3o Anual de GO por Tipo de Tecnologia
@ Cogeragdio @Edlica @ Hidroelétrica @ Solar

2022 2023 2024 2025

Figura 5 — Distribuicéo das garantias de origem emitidas, por tipologia tecnolégica, no periodo 2022-2025.

Os elementos analisados permitem confirmar, em termos gerais, a conformidade do
procedimento adotado com o regime juridico aplicdvel, designadamente no que
respeita a emiss@o das GO referentes as tipologias de energia legalmente previstas, &
unicidade da garantia emitida por unidade de energia produzida, a identificagc&o da

respetiva tecnologia de producdo e & rastreabilidade do processo de emissdo, nos
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termos do disposto no n.2 1do artigo 28.2, nos n.** 1, 2, 4 e 5 do artigo 29.2 e, consoante os
casos, nos artigos 30.2 a 32.2 do Decreto-Lei n.2 84/2022, de 9 de dezembro. A
informac&o analisada revela-se, assim, globalmente suficiente para evidenciar a

aplicagdo prdatica do referido regime no que respeita a emissdo de GO.

2.2 Leildes de Garantias de Origem promovidos pela DGEG

Os leildes permitem a aquisicGo de GO relativas a energia produzida por centrais
eletroprodutoras que beneficiom de um regime de apoio ao prego ou de incentivo ao
investimento. As respetivas GO s@o emitidas pela EEGO e entregues a DGEG, nos termos
do previsto no Decreto-Lei n.2 84/2022, de 9 de dezembro. A DGEG pode transacionar
essas GO atravées de um mecanismo de leildo competitivo, cujas regras sdo por si
definidas e aprovadas, ouvida a ERSE. Antes da realizagdo de cada leildo, a DGEG
divulga, com a antecedéncia de 20 dias, a lista das GO disponiveis para aquisicéo, sendo

o leil&o realizado na plataforma OMIP dedicada.

Ao longo de 2025, foram promovidos pela DGEG e operacionalizados pelo OMIP, 7 leildes
de GO, dos guais resultou uma receita no valor de 8,4 milhdes de euros. Comparando
com o ano anterior, verifica-se que ocorreu uma diminuigdo de 9,5% no numero de GO
leiloadas (19,14 milhdes de GO em 2025, face a 21,15 milhdes de GO em 2024).

Ainda no que respeita ds GO transacionadas em leil&o, verifica-se que, em 2025, o
respetivo valor médio se fixou em 0,44€/GO, o que representa uma reducdio de

aproximadamente 57% face ao registado em 2024 (1,03€/GO).

Analisando o histdrico dos leildes promovidos pela DGEG, verifica-se que, em 2021, foi
registado no segundo leil&o daquele ano (1,00 €/GO). Em 2022 registou-se, no 13.2 leil&o,
um maximo historico de 9,05 €/GO. Em 2023, o preco mdaximo ascendeu a 7,65 €/GO, no
15.2 leil&o, sendo que, em 2024, o prego maximo fixou-se em 2,71€/GO. Por fim, em 2025,
o preco maximo registado foi de 0,97 €/GO, conforme ilustrado na Figura 6. A reducdo
acentuada dos precos verificada em 2024, e aprofundada em 2025, ndio parece resultar
de um aumento do volume de GO leiloadas, uma vez que o montante transacionado em
2025 foi inferior ao de 2024. Tal evolug&o sugere, antes, uma menor valorizag&o das GO
pelo mercado, eventualmente associada a uma redugdo da pressdio da procura € a uma

maior disponibilidade de garantias de origem no mercado em termos globais.



Volume de GO em regime de Leildo

@ Preco maximo GO (€) @Prego meédio GO (€)

Prego maximo GO (€) e Prego médio GO (€}

julho
abril
maio
julho
abril
maio
julho

zembro
margo
junho
margo
maia
marga

zembro
werairo

janeiro
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janeiro
janeiro

novambro
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termbire
novembro

nowvembro

de
fe

Figura 6 - Evolugdo do preco mdaximo e médio registado nos varios leilbes de GO, promovidos pela DGEG.

Analisando o comportamento dos leildes realizados nos dois Ultimos anos (Figura 7),
verifica-se que o volume de GO transacionadas se manteve globalmente elevado em
2024, oscilando entre cerca de 3,1 e 4,0 milhdes de GO por leildo, com um pico em julho
de 2024, quando foram transacionadas 3,99 milhdes de GO. Em 2025, observa-se uma
reducdo mais acentuada e uma maior irregularidade dos volumes transacionados, que
passaram a situar-se entre cerca de 2,1 e 3,7 milhdes de GO por leildo, registando-se o

valor minimo em setembro de 2025, com 2,1 milhdes de GO.

No ano de 2025, verificou-se igualmente um aumento progressivo do ndmero de
participantes nos leildes, atingindo um mdximo de 28 nos 31.2 e 32.2 leildes (Figura 8). O
numero de compradores apresentou alguma variabilidade ao longo do ano, oscilando
entre 9 e 20, com o valor méximo a registar-se no 32.2 leildo. Quanto aos pregos,
observou-se uma evolucéo irregular, com subida até ao 30.2 leildo, no qual se registaram
os valores mais elevados do ano, coincidindo com o menor nimero de compradores. No
final do ano, verificou-se uma recuperacdo do numero de compradores, acompanhando
niveis de prego mais reduzidos. As variagdes observadas parecem, assim, refletir as
condigbes especificas de oferta e procura verificadas em cada leildo, n&o se
vislumbrando fatores claros que permitam explicar, de forma conclusiva, ©

comportamento diferenciado entre as varias sessoes.
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Volume de GO em regime de Leildo

@volume Leiloado (Mwh) ®volume Vendido (Mwh)
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Figura 7 - Evolucé&o do volume de GO leiloadas e adquiridas pelos participantes (2021-2025).
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Figura 8 - Evolugdo do nimero de participantes e de compradores em leilbes (2021-2025).

A informacgdo disponibilizada pela EEGO relativamente aos leildes promovidos pela
DGEG permite confirmar, em termos gerais, a conformidade do procedimento adotado
com o regime juridico aplicavel as Garantias de Origem, designadamente no que
respeita a emissdo das GO, & sua entrega & DGEG nos casos legalmente previstos e &

respetiva transagdo em leildo, nos termos do disposto nos n.* 9 e 10 do artigo 28.2 e no

T




n.2 9 do artigo 29.2 do Decreto-Lei n.2 84/2022, de 9 de dezembro. A evidéncia recolhida
mostra-se, assim, globalmente adequada para demonstrar a operacionalizagdo pratica
do deste mecanismo, sem prejuizo da importdncia de se continuar a assegurar elevados

niveis de clareza, completude e rastreabilidade da informacgdo disponibilizada.

2.3 Exportacdo de Garantias de Origem (GO)

Relativamente as operacdes de exportacdo de GO, constata-se, atraves da andlise da
Figura 9 e da Figura 10, que em 2025 foram registadas um total de 1.077 transagdes,
correspondendo a um volume global de 33,1 milhdes de GO. Verificou-se ainda que
71,09% das GO exportadas tiveram Portugal como pais emissor, correspondendo a 808

operagdes (aproximadamente 71% das operagdes de exportacdo registadas em 2025).

Pese embora o numero de operagdes de exportacdo registado no mercado nacional em
2025 tenha sido superior ao registado ano anterior, constata-se que o montante global
de GO exportadas ascendeu a aproximadamente 26% do montante registado em 2024
(33,1 Milhdes de GO em 2025, face a 34,5 milhdes de GO em 2024).

Esta diferenga encontra-se em linha com a menor quantidade de GO emitidas em 2025
face a 2024, ndo indiciando, portanto, uma alterac&o no perfil de comercializagdo das
garantias de origem, desighadamente no sentido de uma maior retencéo de GO no

mercado interno ou de uma menor disponibilidade de excedentes para exportagdo.
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Figura 9 — Volume de exportagdo de GO em 2025, em fungdo do pais de emisséo.

16



Nimero de Operacdes de Exportacio de GO Nimero de Operacdes de Exportac3o de GO 2025

1077 - N
= [ -
™ I
917 NE
i B
no | s
757 765 o |
s | o
ale
Ale
o | 7
oe | 4
E|s
363 al:
GR |2
HR | 2
w2
si |2
AT |1
w1
s |1
2021 2022 2023 2024 2025 5 20 a0 600 300

Figura 10 — Numero de operacgdes de exportagdo de GO em 2025, em fungdo do pais de emissdo.

Em 2025, os maiores volumes de GO exportadas registaram-se nos meses de janeiro e
marco, conforme ilustrado na Figura 11. O més de janeiro foi aquele em que se registou o
maior volume de GO exportadas, ascendendo a 5,2 milhdes, distribuidas por 142
transagdes. No més de margo, embora o volume de GO exportadas tenha sido inferior
ao registado em janeiro, fixando-se em 4,3 milhdes de GO, registou-se um numero

superior de transagdes, num total de 152.

Constata-se, igualmente, que todas as GO foram exportadas dentro do prazo
regulamentar, isto &, antes de decorrido o periodo de 12 meses apds o final do periodo
de referéncia de geracdo de energia. Verifica-se ainda que, no universo das GO
exportadas, tem vindo a ocorrer um aumento do nimero de paises de origem. Com
efeito, em 2021 foram exportadas GO provenientes de 5 paises, valor que aumentou para
14 em 2022 e 20 em 2023, mantendo-se em 2024 e atingindo um maximo de 21 paises em
2025.
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Figura 11 = Evolugdo do numero de transagdes e do volume de GO exportadas em 2025.

Do ponto de vista do enquadramento legal aplicdvel, os dados observados ndo revelom
constrangimentos relevantes quanto a regularidade das operagdes de exportacdo de
GO, nomeadamente no que respeita & observancia do respetivo prazo de validade e &
rastreabilidade das transagdes efetuadas. A evolucdo registada, quer ao nivel do volume
exportado, quer da crescente diversificagcdo dos paises de origem, evidencia igualmente
a insercdo do sistema nacional num mercado europeu alargado de GO, em termos
compativeis com o regime previsto no Decreto-Lei n.2 84/2022, de 9 de dezembro, em

particular no que respeita ao prazo de validade das garantias de origem.

2.4 Importagdo de Garantias de Origem

No dmbito das operagdes de importacdo de GO, constatou-se que, em 2025, foram
importadas 16,6 milhdes de GO com origem em 23 paises, 0 que corresponde a uma
reducdo de 2,1% face ao ano transato. Espanha destaca-se como o principal pais de
origem, com 9,2 milhdes de GO, representando 55,2% do volume total de GO importadas,

conforme se observa na Figura 12.
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Figura 12 = Volume de importacdo de GO em 2025, em fungéo do pais de emissdo.

Observa-se ainda que, no universo das GO importadas, se tem vindo a verificar um
aumento do numero de paises de origem. Com efeito, em 2021 foram importadas GO
provenientes de 17 paises, valor que aumentou para 20 em 2022, 22 em 2023 e 25 em

2024, registando-se uma ligeira reducdo para 23 paises em 2025.

Ao longo de 2025, realizaram-se 1.232 operacdes de importacdo (Figura 13), tendo-se
registado dois picos relevantes, nos meses de janeiro e julho (Figura 14). O pico observado
em julho poderd estar associado ao decréscimo das emissdes nacionais de GO nesse
periodo, enquanto o valor registado em janeiro poderd refletir ajustamentos de mercado

associados co inicio do ano.
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Figura 13 — Numero de operac¢bes de importacdo de GO em 2025, em fungdo do pais de emisséo.
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Figura 14 - Evolugdo do numero de transagdes e do volume de GO importadas em 2025.

A informac&o analisada permite confirmar, em termos gerais, a regular integra¢cdo no
sistema nacional de Garantias de Origem emitidas noutros Estados-Membros, em
conformidade com o regime juridico aplicavel. O volume de GO importadas, a
diversidade dos paises de origem e o numero de operacdes registadas evidenciam,
assim, a operacionalizagdo prdtica do mecanismo de reconhecimento previsto no n.2 7
do artigo 29.2 do Decreto-Lei n.2 84/2022, de 9 de dezembro, bem como a capacidade
do sistema para acolher e processar essas garantias em condi¢gdes de normalidade e

consisténcia.

20



2.5 Cancelamento de Garantias de Origem

O volume de GO canceladas em 2025 (11,1 milhdes) foi inferior ao registado no ano anterior
(14,9 milhdes), tendo sido realizadas 317 operagdes, todas associadas a
comercializadores de energia, ndo se tendo registado cancelamentos a favor do
consumidor final. Importa realcar que o nimero de operagdes de cancelamento em 2025
foi substancialmente inferior o registado em 2024 (317 operacdes, face a 2.728 no ano
anterior). Embora esta diferenca se explique, em parte, pela inexisténcia de
cancelamentos a favor do consumidor final, os dados evidenciam igualmente um
aumento significativo do volume médio de GO por operacdo de cancelamento em 2025.
Tal circunsténcia poderd indiciar uma maior concentrac&o dos cancelamentos em
operagdes de maior dimensdo, eventualmente refletindo uma menor fragmentag&o dos
agentes intervenientes ou uma racionalizagdo dos procedimentos de cancelamento por

parte dos comercializadores.

Do total de GO canceladas, a maioria corresponde a GO emitidas em Portugal,
representando 8,1 milhdes de GO, o que equivale a 72,4% do volume total cancelado,

conforme ilustrado na Figura 10.

As GO canceladas para efeitos de rotulagem e a favor do consumidor final ndo se

encontram representadas na Figura 15, por ndio apresentarem expresséo significativa.

GO Canceladas

® Comercializador de energia ® Consumidor final ® Fora de Portugal SE0S M (1.2%)
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FR 1.4 M (3,6%)

149 M

122 M

44 M 11,1 M
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50 M (13,1%)

2023 2024 2025 PT 26,5 M (69,3%)

Figura 15 - Numero de GO canceladas em 2025, de acordo com o ano de emisséo e tipo de utilizador.

Ao longo de 2025, ndo se registaram, no universo das GO canceladas, operacdes apds
decorridos 0s 18 meses sobre o fim do més de geracgdo de energia, tal como se observa

na Figura 16.

21



GO Canceladas Nimero de Operactes GO Canceladas

@ Abaixo 12 meses @Entre 12 18 meses @ Abaixo 12 meses @Entre 12 e 18 meses
4
= 44K 62K 2;2/

LS L S—" 1« . °
- o

Figura 16 - Evolugéo do volume de GO canceladas ao longo de 2025.

A andlise efetuada ao cancelamento de GO evidencia, em termos gerais, a observancia
do regime juridico aplicavel, em particular no que respeita ao prazo de validade das
garantias de origem e ao seu cancelamento apods utilizagdo, nos termos dos n.** 5 e 6 do
artigo 29.2 do Decreto-Lei n.2 84/2022, de 9 de dezembro. O registo dos cancelamentos
assume, neste contexto, especial relevéncia, por corresponder ao momento em que as
GO s@o efetivamente utilizadas para a finalidade a que legalmente se destinam, isto &,
a comprovagdo perante o cliente final da quota ou quantidade de energia proveniente
de fontes renovdveis presente no cabaz energético de um comercializador, nos termos

do n.2 2 do artigo 28.2 do mesmo diploma.

2.6 Transferéncia de Garantias de Origem

As transferéncias de GO correspondem, em termos operacionais, & movimentacdo de
garantias de origem entre contas no sistema da EEGO, refletindo a sua circulagdo entre
titulares ao longo do respetivo ciclo de vida, sem que tal implique, por si s, a sua
importacdo, exportacdo ou cancelamento. Neste contexto, as transferéncias constituem
um indicador relevante da intensidade de utilizacdo do sistema e da dindmica de

circulagd@o das GO no mercado nacional.

Em 2025, o volume registado de transferéncias de GO (50,4 milhées) foi cerca de 15%
inferior ao verificado em 2024 (60,2 milhdes), totalizando 6.151 operacdes, das quais 6.128
foram relativas a transferéncias de 49,8 milhdes de GO emitidas em Portugal, conforme

ilustrado na Figura 17 (comportamento andlogo ao verificado em 2024).



GO Transferidas

or 498 M
ES I 05M

[ AR
AT | 0OM
NO [ 00M
T | 00OM
EE | 00M
SE | 0OM

FR | 0.OM

oM 10M 20M 30M 40 M

Figura 17 - Numero de GO transferidas em 2025, de acordo com o pais emissor.

A andlise da evolugcdo mensal destas transferéncias evidencia, ao longo de 2025, uma
relativa estabilidade, com oscilagbes moderadas e um ligeiro aumento no més de
outubro, conforme ilustrado na Figura 18. Esta maior regularidade ao longo do ano
contrasta com o comportamento observado em 2024, podendo indiciar uma maior

estabilizac&o e maturidade do mercado de garantias de origem.

De referir ainda que foi detetada uma situacdo de transferéncia de 17 GO emitidas ha
mais de 12 meses apods o fim do més de geracdo de energia, aspeto que deverd ser
devidamente analisado pela EEGO.

Go Transferidas Numero de Operacdes de GO Transferidas
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Figura 18 - Evolugéo das garantias de origem transferidas no mercado nacional ao longo de 2025.
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Ao longo de 2025, foram registadas 5 230 operagdes de transagdo a favor da DGEG,
correspondentes a um volume global de aproximadamente 16,6 milhdes de GO (Figura
19). Importa salientar que este volume ndo deve ser comparado de forma direta com os
montantes leiloados no mesmo periodo, uma vez que existe um desfasamento temporal
entre a emiss&o, a transferéncia das GO para a DGEG e a sua eventual colocagdo em

leildo.

Go Transferidas para a DGEG Numero de Operacoes de GO Transferidas para a DGEG
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Figura 19 — Evolucdo das garantias de origem transferidas a favor da DGEG em 2025

Os elementos analisados evidenciam, em termos gerais, a conformidade das operagdes
de transferéncia de Garantios de Origem com o regime juridico aplicavel,
designadamente no que respeita & sua circulagdo auténoma relativamente & energia
gue lhes deu origem e 4 rastreabilidade do respetivo percurso no sistema da EEGO. A
informac&o disponibilizada mostra-se, assim, adequada para demonstrar a
operacionalizagdo pratica do disposto no n.2 3 do artigo 28.2 do Decreto-Lein.2 84/2022,
de 9 de dezembro. Sem prejuizo do exposto, regista-se uma situacdo de transferéncia
de GO para além do periodo de validade previsto no n.2 5 do artigo 29.2 do mesmo
diploma, aspeto que justifica especial atengdo quanto ao cumprimento das regras

temporais aplicaveis.

2.7 Auditorias a instalacdes de cogeracdo, promovidas pela EEGO

Nos termos do n.2 1do artigo 34.2 do Decreto-Lei n.2 84/2022, de 9 de dezembro, a EEGO
deve realizar, anualmente, acdes de auditoria a, pelo menos, um tergo das instalagdes e
equipamentos de produgdo de energia em cogeragdo. O mesmo diploma estabelece

ainda que, nos anos em que ndo seja realizada auditoria & instalagdo, a garantia e o



certificado de origem apenas podem ser emitidos com base nos dados obtidos com o
licenciamento da cogeracdo ou com os dados apurados na ultima auditoria realizada,

conforme o caso.

Neste enquadramento, e de acordo com o disposto no Manual de Procedimentos da
EEGO, s&o realizadas agdes de auditoria e monitorizac&o das instalagdes e
eguipamentos de produ¢do em cogeracdo, bem como dos equipamentos de medi¢cdo
de energia, com vista a assegurar a correta qualificagdo das instalagdes e a fiabilidade

da emissdo das garantias e certificados de origem associados & eletricidade produzida.

De acordo com os dados estatisticos disponibilizados pela EEGO, encontram-se
registadas no respetivo portal 78 instalacdes de cogeracdo. Ndo obstante, ao longo de
2025 a EEGO realizou apenas 3 auditorias a instalagdes desta tipologia, numero que fica
manifestamente aquém do limiar minimo previsto no n.2 1 do artigo 34.2 do Decreto-Lei
n.2 84/2022, de 9 de dezembro. Tal circunsténcia traduz uma desconformidade objetiva
com o quadro legal aplicavel, atenta a diferenca entre o nUmero de auditorias realizadas
em 2025 e o numero minimo de instalagdes que deveriam ter sido alvo de auditoria nesse

ano.

Relativamente a esta matéria, a EEGO referiu que as auditorias periddicas sdo
planeadas de forma a garantir que todas as instalagdes sejam objeto de, pelo menos,
uma auditoria no decurso de um periodo de trés anos. Acrescentou ainda que o plano
anual de auditorias é ajustado em funcdo de circunsténcias especificas que afetam o
setor da cogeracdo, designadamente, alteragdes legislativas de cardter tempordrio,
paragens tempordrias ou definitivas de exploragcdo, solicitagdes especificas dos
produtores, mudangas de regime remuneratério ou outras situacdes, procurando
assegurar, sempre que possivel, a cobertura das instalagdes ao longo do ciclo de trés

anaos.

Em face do exposto, € entendimento da ENSE que a EEGO deverd adequar os seus
procedimentos internos de planeamento e execugdo das auditorias as instalagdes de
cogeragdo, de modo a assegurar a sua plena conformidade com o disposto no n.2 1do
artigo 34.2 do Decreto-Lei n.2 84/2022, de 9 de dezembro, o qual impde a realizacdo
anual de agdes de auditoria g, pelo menos, um tergo das instalagdes e equipamentos de

producéo de energia em cogeracdo.



3 Conclusoes

No portal da EEGO, encontram-se registadas 478 entidades e 1405 instalagdes de
geracdo de energia. A EEGO mantem uma regularidade mensal na publicac&o, no seu
sitio da internet, da atualizacdo do mapa sintese das operagdes realizadas no mercado
nacional associado ds Garantias de Origem (GO), assim como divulga o plano das

auditorias as instalagdes de cogeracdo.

Os valores globais, em numeros de GO, das diferentes operagdes correspondem o

apresentado na Tabela 1.

Tabela 1 - Quantidades de GO para as diferentes operagdes para o ano de 2025.

Operacgdo Quantidade de GO (milhdes)
Emissdo 31,9
Exportacéo 33,1
Importagdo 16,6
Cancelamento 1,1
Transferéncia 50,4

Da andlise efetuada & atividaode da EEGO durante o ano de 2025 resulta, em termos
gerais, que o sistema de emissdo, circulacdo e cancelamento de Garantias de Origem
(GO) funcionou de forma regular, ndo se tendo identificado disfungbes materiais
suscetiveis de comprometer, de forma geral, a fiabilidade e operacionalidade do

sistema.

No que respeita as operagdes realizadas em 2025, ndo se constatou, em termos globais,
a ocorréncia de operagdes relativas a GO para além do limite temporal de 18 meses apods
o final do més de geracdo de energia, sem prejuizo da detecdo pontual de uma situagdo
isolada no &mbito das transferéncias, j& assinalada no presente relatdrio e que justifica
especial atengdo por parte da EEGO quanto ao cumprimento das regras temporais

aplicéveis.

Da informacgéo disponibilizada pela EEGO e da evidéncia analisada né&o resultaram
indicios de desconformidade com os requisitos legalmente aplicdveis ao conteldo e &
emiss@o das GO referentes a 2025, designadamente no que respeita aos elementos

essenciais previstos no artigo 29.2 do Decreto-Lei n.2 84/2022, de 9 de dezembro.



No que respeita aos leildes promovidos pela DGEG e operacionalizados pelo OMIP,
importa realcar a consisténcia entre os valores de MWh vendidos, de acordo com o
portal da EEGO, e as quantidades de GO transacionadas neste dmbito, ndo tendo sido
identificadas discrepdncias relevantes entre os dados disponibilizados pela EEGO e a

informac&o publica analisada.

Importa igualmente assinalar que, na sequéncia da entrada em vigor do novo Manual de
Procedimentos da EEGO, aprovado pela Diretiva n.2 17/2023, da ERSE, foi alargado o
ambito da emissdio de GO aos gases de origem renovdvel e aos gases de baixo teor de
carbono. De acordo com a informagd&o prestada pela EEGO, em 2025 foram emitidas
3.331 GO relativas a gases de origem renovavel e de baixo teor de carbono, o que
representa 0,01% do total das garantias de origem emitidas. Ainda assim, trata-se de um

desenvolvimento relevante, por refletir o alargamento material do sistema.

No dominio das auditorias as instalagdes de cogeracdo, concluiu-se, contudo, que o
numero de auditorias realizadas em 2025 ficou aguém do limiar minimo previsto no n.2 1
do artigo 34.2 do Decreto-Lei n.2 84/2022, de 9 de dezembro. Nestes termos, entende a
ENSE que a EEGO deverd adequar os seus procedimentos internos de planeamento e
execucdo das auditorias, por forma a assegurar a sua plena conformidade com o

referido preceito legal

Como ja referido no relatério anterior, embora ndo seja uma exigéncia prevista no atual
Manual de Procedimentos da EEGO, considera-se benéfica a comunicacéo & ENSE,
E.P.E., enquanto entidade fiscalizadora do setor energético, dos resultados das
auditorias realizadas, especialmente daquelas que identifiguem ndo conformidades.
Esta informac&o poderia fortalecer a cooperacgéo e articulagdo institucional entre as
entidades com competéncias especificas no Setor, podendo ainda contribuir para uma

maior eficdcia do acompanhamento e da fiscalizagdo neste dominio.

Embora o Manual de Procedimentos da EEGO preveja a quantificagcdo da origem da
eletricidade e da energia para aguecimento e arrefecimento produzidas a partir de
fontes de energia renovdveis, verifica-se ndo terem sido registadas em 2025, no sistema
da EEGO, instalacdes de produgdo de energia para aguecimento e arrefecimento. Esta
circunsténcia ndo traduz qualquer incumprimento, mas deverd continuar a ser

acompanhada, atento o dmbito material legalmente atribuido ao sistema de GO.

Atenta a crescente complexidade do sistema de Garantias de Origem, o alargamento

do seu dmbito e a relevéncia da confianga dos agentes econdmicos e institucionais na



sua integridade, considera-se Util promover reflex@o sobre o modelo institucional e
organizacional subjacente ao exercicio destas fungdes, designadamente no que
respeita a segregacdo de fungdes, & robustez dos mecanismos de controlo e a perce¢do
de independéncia do sistema. Entende-se, assim, que seria prudente ponderar, em
avaliacdo futura, a separag&o organizacional entre a emisséo de GO e o controlo dos
fluxos de energia, ou, eventualmente, a transmissdo destas competéncias para outra
entidade, caso tal se revele mais adequado para reforgar a transparéncia, a

verificabilidade e a confianga no sistema.

Por fim, considera-se que constituiria uma melhoria relevante para o sistema a
centralizacdo, numa unica plataforma de energia, da informacéo essencial co
acompanhamento, regulacdo e fiscalizagdo da atividade desenvolvida neste dominio,
designadamente a relativa a fluxos de energia, consumos de matérias-primas,
caracterizac&o das instalagdes, emissdes de GO e demais elementos relevantes. A
existéncia de uma plataforma uUnica, acessivel as entidades publicas com competéncias
nesta matéria, permitiria reforcar a coeréncia, integridade e rastreabilidade da
informacg&o, bem como potenciar ganhos de eficiéncia administrativa e de capacidade

de supervisdo e fiscalizagdo do sistema.

Em sintese, a atividade da EEGO em 2025 revela, em termos globais, um grau satisfatdrio
de conformidade com o regime juridico aplicavel as Garantias de Origem, sem prejuizo
da necessidade de correc8o da desconformidade identificada no dominio das
auditorias as instalacdes de cogeragdo e do reforgo dos mecanismos de controlo

associados a circulagdo e validade temporal das GO.



