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Consulta publica do CR MIBEL aos participantes do mercado grossista de eletricidade
sobre eventuais medidas para melhorar a liquidez dos mercados a prazo do MIBEL

A presente consulta publica realiza-se no contexto da analise efetuada pelo Conselho de
Reguladores do MIBEL (CR MIBEL), no ambito do “Estudo sobre a comparativa de precos
no MIBEL (a vista e a prazo) com outros mercados europeus e a sua relacdo com o
mercado Unico” (doravante “Estudo de Precos”), publicado em julho de 2019%, com o
objetivo de apresentar uma proposta de possiveis medidas que contribuam para o melhor
funcionamento e desenvolvimento do MIBEL.

A consulta publica tem como finalidade conhecer a opinido dos agentes que participam
no mercado grossista do MIBEL, bem como de outros agentes interessados, em relacdo a
varias medidas relativas a determinados aspetos que, de acordo com o Estudo de Precos,
influenciam o funcionamento do mercado e, em particular, a liquidez da contratagdo a
prazo.

As respostas a presente consulta publica do Conselho de Reguladores do MIBEL devem
respeitar os seguintes requisitos:

e S3o consideradas todas as respostas rececionadas até ao final de dia 29 de
janeiro de 2021;

e As respostas devem ser remetidas preferencialmente em formato eletrénico
editdvel, para o endereco de correio eletrénico? consultasmibel@mibel.com
identificando no campo de assunto o texto "Consulta MIBEL - Proposta de
medidas para melhorar a liquidez dos mercados a prazo do MIBEL".

Por razoes de transparéncia, o Conselho de Reguladores do MIBEL procede a publicacdo
de todos os contributos recebidos ao abrigo desta consulta, salvo se expressamente for
mencionado na resposta a oposicao a essa mesma divulgacdo. Na circunstancia de ser
identificada reserva parcial ao conteldo da resposta, esta devera claramente identificar
a parte do conteldo que ndo é suscetivel de publicacdo.

1 https://www.mibel.com/wp-content/uploads/2019/07/20190705E PT.pdf

2 0 CR MIBEL compromete-se a rececionar e considerar vélidas respostas em correio fisico, desde que
remetidas para a morada de uma das entidades que integram o Conselho de Reguladores do MIBEL e
desde que apresentem carimbo ou confirmacdo de expedicdo em data ndo posterior a 26 de janeiro de
2021.
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1. Liquidez do mercado

Do Estudo de Pregos sdao retiradas uma série de conclusdes, evidenciando uma
significativa menor liquidez no mercado a prazo cujo subjacente é o preco de
eletricidade em Espanha, em comparag¢do com outros mercados a prazo cujo subjacente
é o preco de eletricidade em Franca e Alemanha. A referida menor liquidez afeta a
evolucdo do prémio de risco dos produtos com entrega em Espanha, superior ao
registado na negocia¢ao de contratos equivalentes na Alemanha ou em Franga, bem
como a participacdo dos agentes no mercado a prazo referido e, portanto, nos volumes
negociados.

Face ao exposto, suscitam-se as seguintes perguntas:

i. Considera ser mais necessdria a injecao de liquidez no mercado a prazo do lado
da compra ou da venda?

ii.  Nasuaopinido a contratacdo bilateral fisica, realizada principalmente por grupos
verticalmente integrados, reduz ou nao a liquidez no mercado a prazo?

2. Atuacao de criadores de mercado em contratos

Nas reunides do CT MIBEL com os participantes do MIBEL, foi referido que uma das
medidas que dinamizaria o mercado a prazo e que contribuiria para uma mais correta
formacdo do preco dos contratos de derivados sobre o MIBEL seria a existéncia de
criadores de mercado em mais contratos, em especial sobre os de longo prazo.

Face ao exposto, em relagao ao mercado a prazo do MIBEL, questiona-se o seguinte:

i. Queimportancia atribui ao papel dos criadores de mercado em produtos de mais

longo prazo?

ii.  Considera que a existéncia de mais criadores de mercado dinamizaria o mercado
a prazo de uma forma muito relevante, moderada ou pouco relevante?

iii.  Quais as maturidades em que a existéncia de um criador de mercado seria mais
relevante?

iv.  Considera que existe algum tipo de perfil de agentes que deveria atuar como
criador de mercado?

v. Que beneficios deveriam estar associados a atividade de criador de mercado?

vi.  Considera que a remuneracdo da atividade de criador de mercado teria de variar
de acordo com o perfil de agente a atuar como criador de mercado?
vii. Em caso afirmativo, considera que se deveria exigir um volume minimo de

negociacdo aos criadores de mercado?

3. Leildes de Grupos Integrados

No Estudo de Precos conclui-se que um dos fatores que tem impactado negativamente

a liquidez do mercado a prazo é a falta de incentivo a participacdo de grupos
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verticalmente integrados nesses mesmos mercados, uma vez que ja dispdem de uma
cobertura natural do risco de prego no mercado diario.

Com o objetivo de promover uma maior transparéncia, concorréncia e liquidez nos
mercados a prazo do MIBEL:

i. Considera adequado estabelecer um mecanismo de leildes a prazo do tipo
Virtual Power Plants, em que a venda de energia é estabelecida por grupos
verticalmente integrados?

ii.  Em caso afirmativo, em que periodo a prazo os contratos devem ser leiloados?

iii.  Aliquidagdo dos produtos leiloados deveria ser fisica ou financeira?

4. Mecanismos especificos orientados para renovaveis

Em Espanha, a abordagem seguida consiste na celebra¢dao de um novo mecanismo de
concurso competitivo para projetos de energia renovavel, previsto no projeto de Ley
sobre as alteragdes climaticas e a transicdo energética, bem como no Real Decreto-ley
23/2020, de 23 de junho, que aprova medidas na area da energia e noutros ambitos
para a reativacdo econdémica. Neste contexto, o Real Decreto 960/2020, de 3 de
novembro, que regulamenta o regime econdmico das energias renovaveis para
instalacGes de producdo de energia elétrica, articula um novo Regime Econdmico das
Energias Renovaveis (REER), cuja atribuicdo serd efetuada através de um mecanismo de
leildes. Por outro lado, o projeto de Real Decreto pelo qual se regula o estatuto dos
consumidores electro-intensivos, estabelece um objetivo de contratagdo a prazo de,
pelo menos, 10% do seu consumo anual, prevendo condi¢Ges de garantia (cobertura das
operacgbes) nas situacdes em que a contratacdo se faca com produtores renovaveis,
através do Fondo Espafiol de Reserva para Garantias de Entidades Electrointensivas
(FERGEI) criado pelo titulo 1l do Real Decreto 24/2020, de 26 de junho, sobre medidas
sociais de recuperacdo do emprego e protecdo do trabalho autéonomo e da
competitividade do setor industrial.

Em Portugal, o Decreto-Lei n.2 172/2006, de 23 de agosto, na sua atual redagdo
(Decreto-Lei n.2 76/2019, de 3 de junho), veio prever a existéncia de um procedimento
de natureza concorrencial na promocao das tecnologias de producdo de eletricidade a
partir de fontes de energia renovavel, abrindo também a possibilidade da instalacao de
infraestruturas de armazenamento, e assegurando para o sistema elétrico nacional
(SEN) o pagamento de compensacdes que reverterdo para os custos de interesse
econdémico geral (CIEG), o que beneficia os consumidores. Este procedimento
concorrencial assegura o acesso as infraestruturas da rede por parte da producdo de
fonte renovavel, no qual é assumido pelos promotores os encargos de ligacdo a rede
elétrica de servico publico (RESP).

i.  Considera benéfico, de modo complementar aos mecanismos de leildo previstos

nos regimes legais espanhol e portugués para a atribuicdo de nova capacidade,
3



SVCMVM BECNVC

A
COMISSAO DO MERCADO  MERCADOS Y LA COMPETENCIA

ERSE

ENTIDADE REGULADORA
DOS SERVICOS ENERGETICOS

COMISION NACIONAL DE LOS

a articulacdo de um mecanismo concorrencial, direcionado para as tecnologias

mais maduras3, em que participassem a oferta, através das instalacdes de

producdo renovavel, como também a procura?

Caso seja afirmativa a resposta a pergunta anterior:

a. Paraque prazos deveriam ser colocados os produtos? (5, 7, 10 anos ou outros
prazos)?

b. Os contratos a colocar devem ter liquidagao fisica ou financeira?
Nos mecanismos a implementar, considera benéfico que as garantias de
origem (GdO) estejam vinculadas a respetiva energia colocada e que sejam
transferidas para os adjudicatdrios? Ou os produtos poderiam ser colocados
de forma auténoma das GdO?

5. Participacdo no mercado a prazo de agentes de menor dimensao

Tendo em conta que alguns agentes do setor elétrico:

Ndo reunem —pela sua reduzida dimensdo- os requisitos legais, técnicos e
operacionais necessarios para aceder diretamente ao mercado a prazo e as
respetivas Contrapartes Centrais do MIBEL;

Pretendem efetuar cobertura de risco abaixo dos volumes definidos para os
contratos padronizados;

o CR MIBEL considera que a existéncia de mais entidades financeiras e/ou agregadores
de liquidez permitiria o acesso e a participacdo de mais agentes do setor elétrico no
mercado a prazo do MIBEL e como tal, potenciaria o aumento de liquidez nesse
mercado.

Face ao exposto, em relacdao ao mercado a prazo do MIBEL, questiona-se o seguinte:

Como se poderia fomentar ou facilitar a participacdo dos agentes de menor
dimensdo (comercializadores, produtores ou consumidores) nos mercados a
prazo?

Considera ser necessario, por exemplo, o lancamento de contratos com menor
dimensao ou com outros perfis?

Considera relevante a criacao da figura de um agregador independente para
fomentar a participacao de agentes de menor dimensdo?

Como poderia ser operacionalizada a figura de agregador independente no
mercado a prazo?

Que mecanismos poderiam ser criados para atrair a participacdo de mais
instituicdes financeiras no mercado a prazo para fomentar a participacdo de
agentes de menor dimensao?

3 Consideram-se neste contexto as tecnologias que, fruto da sua evolucdo, apresentem uma estrutura
de custos capaz de competir em mercado com as demais tecnologias ja mais desenvolvidas.
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6. Cursos e Seminarios sobre os mercados a prazo

O conhecimento sobre o funcionamento dos mercados financeiros, com as suas
vantagens e riscos, torna necessario favorecer a literacia financeira, em particular,
daqueles potenciais participantes de natureza ndo financeira que, de forma direta ou
indireta, preparam a sua participagdao nos mercados prazo.

Face ao exposto, suscitam-se as seguintes perguntas:

e Considera necessdria a realizacdo de cursos ou semindrios especificos sobre os
mercados a prazo (funcionamento, finalidade, contratos disponiveis, riscos, etc)?

e (Quais as maiores duvidas que se suscitam na contratacdo a prazo ou na participacado
de entidades ndo financeiras nos referidos mercados?



