1. Antecedentes

De acordo com as disposi¢des do plano de atividades do CT MIBEL para o ano
de 2023, aprovado na reunido do Comité de Presidentes realizada em 12 de
dezembro de 2022, o CT MIBEL deve preparar uma nota de acompanhamento
das acdes e medidas adotadas pela Comisséo Europeia (doravante, CE) para
responder a situacdo de volatilidade e subida dos precos das commodities
energeéticas.

2. Contexto

O verdo de 2021 marcou o inicio de um periodo de maior volatilidade e precos
mais elevados nos mercados europeus de gas, em resultado de uma
combinacdo de um crescimento da procura superior ao previsto, devido a
recuperacgdo da atividade econémica, a medida que as restrigcdes resultantes da
pandemia de COVID-19 diminuiram, e de uma limitacao da oferta, causada pela
diminuicao progressiva dos fluxos de gas provenientes da Russia, que fez com
gue os niveis de armazenamento caissem abaixo da média dos ultimos 5 anos.
O aumento dos precos do gas, bem como do preco das licencas de emissédo de
CO? repercutiu-se nos mercados de eletricidade na Europa, que também
registaram um aumento significativo dos precos e das volatilidades.

Neste contexto de precos elevados nos mercados grossistas de energia, a CE
publicou, em outubro de 2021, um pacote de medidas, com recomendacdes para
os Estados-Membros, conhecido como "Toolbox". Este pacote introduziu
medidas de curto prazo - principalmente destinadas a proteger os consumidores
mais vulneraveis, através de ajudas diretas ou reducdes de impostos e taxas
sobre os precos de venda a retalho do gés e da eletricidade -, bem como uma
perspetiva de medidas a tomar a médio prazo para dar uma resposta coordenada
a nivel da Unido Europeia (doravante UE) as flutuacbes dos precos da energia,
tentando simultaneamente reduzir a dependéncia dos combustiveis fésseis.

A invasdo da Ucrania pela Russia, em 24 de fevereiro de 2022, associada a
escassez, ao tempo, de producéao hidroelétrica e nuclear, conduziu a uma nova
escalada dos precos e da volatilidade nos mercados grossistas de energia da
UE, aumentando as preocupac¢cdes em matéria de seguranca energética e pondo
em evidéncia a dependéncia excessiva da UE em relagdo aos combustiveis
fésseis russos. Em resposta a esta situacdo, a UE publicou, em marco de 2022,
a Comunicacdo REPowerEU, que delineia o plano para tornar a Europa
independente dos combustiveis fésseis russos muito antes de 2030 e que esta


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/HTML/?uri=CELEX:52021DC0660

consubstanciado no Plano REPowerEU, finalmente publicado em 18 de maio
de 2022. Através deste plano, a UE propde-se reduzir a sua dependéncia dos
combustiveis fosseis russos, diversificando as importacbes de energia,
reduzindo a procura de energia e acelerando a transicdo energética atravées do
aumento da producdo renovavel, tudo com o objetivo de aumentar a resiliéncia
do sistema energético europeu.

Além disso, na sequéncia do mandato da CE estabelecido na Toolbox, com o
objetivo de melhorar a supervisdo dos mercados da energia, em marco de 2022,
a ESMA! publicou a verséo final do seu relatério sobre o comércio de emissdes?.
Do mesmo modo, em abril de 2022, a ACER? publicou um relatério sobre o atual
desenho do mercado da eletricidade*, no qual analisou se este é adequado para
levar a cabo o processo de descarbonizagdo a longo prazo, incluindo
recomendacdes para a sua melhoria.

Por Gltimo, em setembro de 2022, a ESMA enviou um relatério® a CE, no qual
analisou a situac&do dos mercados de derivados de eletricidade e gas em relacéo
a determinados aspetos, como a suspensao da negociacao (“circuit breakers")
em momentos de extrema volatilidade e movimentos de precos, requisitos de
garantias ou limites de precos na negociagao.

3. Iniciativas legislativas da Comisséao Europeia

Para além das medidas supramencionadas, em 2022 a UE concretizou a sua
resposta legislativa a situacao de precos elevados e volatilidades nos mercados
da energia através da adocéo de seis regulamentos, o primeiro dos quais ao
abrigo do processo legislativo ordinario de codecisdo, conforme previsto no
artigo 194.°, n.°2% do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia
(TFUE), e os restantes ao abrigo do processo de urgéncia, como medidas
temporarias de crise, em conformidade com o artigo 122.°, n.°1” do referido
Tratado.

! European Securities and Markets Authority (ESMA).
2 ESMA's final report on Emission allowances and associated derivatives, March 2022.

3 Agency for the Cooperation of Energy Regulators (ACER).

4 ACER's Final Assessment of the EU Wholesale Electricity Market Design, April 2022.

5 ESMA “Response regarding the current level of margins and of excessive volatility in energy
derivatives markets”, 22 September 2022.

6 De acordo com o artigo 194.°, n.° 2 do TFUE, o Parlamento Europeu e o Conselho, seguindo o
processo legislativo ordinario, definirdo as medidas necessarias para alcancar os objetivos da
politica energética da UE.

7 Nos termos do artigo 122.°, n.° 1, do TFUE, o Conselho, sob proposta da Comissao, pode
decidir, num espirito de solidariedade entre os Estados-Membros, medidas adequadas a
situacdo econdmica, especialmente em caso de dificuldades graves no fornecimento de
determinados produtos, especialmente no dominio da energia. Ao contrario do processo
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O conteudo principal dos seis regulamentos adotados em 2022 é resumido a
sequir:

Regulamento (UE) 2022/1032, de 29 de junho, relativo ao armazenamento
de gas®: com o objetivo de garantir o abastecimento de gas durante o inverno
de 2022-2023, estabelece uma série de objetivos vinculativos para o enchimento
das instalacbes de armazenamento subterraneo de gas. Assim, até 1 de
novembro de 2022, os Estados-Membros devem cumprir um objetivo de
enchimento de 80%, aumentando para 90% a partir de 2023. Além disso, podem
fixar um objetivo de enchimento mais elevado, de modo a que a UE atinja
coletivamente 85% da capacidade de armazenamento subterraneo de gas até
2022. Estas obrigagdes de enchimento terminam em 31 de dezembro de 2025 e
prevé-se que a CE possa solicitar a ACER apoio para as funcdes de
monitorizacao.

Regulamento (UE) 2022/1369, de 5 de agosto, relativo a medidas
coordenadas de reducdo da procura de gas®: a fim de preservar a seguranca
do aprovisionamento de gas na UE, num espirito de solidariedade, este
regulamento estabelece regras para lidar com uma situacdo de graves
dificuldades de aprovisionamento de gas. Estas regras incluem uma reducédo
voluntéria da procura de gas pelos Estados-Membros, durante o periodo de 1 de
agosto de 2022 a 31 de marco de 2023, de pelo menos 15% em relacdo ao seu
consumo médio de gas no periodo de 1 de agosto a 31 de marco dos cinco anos
consecutivos anteriores a entrada em vigor do presente regulamento. Além
disso, existe a possibilidade de o Conselho, deliberando sob proposta da
Comissdo, declarar um alerta a nivel da Unido - caso se considere que existe
um risco significativo de escassez grave do aprovisionamento de gas ou que a
procura € excecionalmente elevada, de tal modo que a reducéo voluntaria da
procura nao é suficiente - desencadeando uma obrigacéo de reducédo da procura
a nivel da Unido. Enquanto durar esse alerta, o consumo total de gas de cada
Estado-Membro sera reduzido obrigatoriamente em 15%, embora sejam tidas
em conta as reduc¢des voluntarias efetuadas anteriormente.

Regulamento (UE) 2022/1854, de 6 de outubro, relativo a intervencédo de
emergéncia para fazer face aos elevados precos da energial® estabelece
um conjunto de medidas excecionais e temporarias destinadas a reduzir o

legislativo ordinario, as medidas adotadas ao abrigo deste artigo ndo requerem a intervencao do
Parlamento.

8 Reqgulamento (UE) 2022/1032 do Parlamento Europeu e do Conselho que altera os
Regulamentos (UE) 2017/1938 e (CE) n.° 715/2009 em relacdo ao armazenamento de gas.

9 Requlamento (UE) 2022/1369 do Conselho relativo a medidas coordenadas para reduzir a
procura de gas.

10 Regulamento (UE) 2022/1854 do Conselho relativo a intervencédo de emergéncia para fazer
face aos elevados precos da energia.
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consumo de eletricidade e a atenuar o impacto dos precos elevados nos
consumidores finais!!. Este regulamento sera aplicavel até 31 de dezembro de
2023, com algumas excecdes. As principais medidas contidas no regulamento
sao apresentadas em seguida:

e Reducéo do consumo bruto de eletricidade: embora os Estados-Membros
sejam livres de escolher as medidas a adotar, este regulamento prevé que
reduzam, numa base obrigatéria, 0 seu consumo bruto de eletricidade
durante as horas de ponta? em 5% e, numa base voluntaria, o seu
consumo bruto mensal de eletricidade em 10%, em comparacdo com o
consumo bruto nos meses entre 1 de novembro e 31 de marcgo dos cinco
anos consecutivos anteriores a data de entrada em vigor do presente
regulamento.

e Limite maximo das receitas de mercado das instalagdes infra-marginais:
o regulamento estabelece um limite maximo de 180 euros/MWh para as
receitas de mercado da venda de eletricidade proveniente da producao
infra-marginals.

e Redistribuicdo das receitas: quaisquer receitas excedentarias
provenientes da aplicacdo do limite a producdo submarginal serdo
utilizadas para financiar medidas de apoio especificamente destinadas
aos consumidores finais de eletricidade, com o objetivo de atenuar o
impacto dos elevados precos da eletricidade. Do mesmo modo, o
regulamento prevé que os Estados-Membros financiem esse apoio aos
consumidores finais através das receitas das rendas de
congestionamento.

e Medidas de apoio ao mercado retalhista: a possibilidade de intervir nos
precos da eletricidade para as PME € temporariamente alargada,
mantendo-se um incentivo a reducdo da procura. Sera também possivel

fixar precos abaixo do custo, embora sob certas condicoes.

e Contribuicdo de solidariedade das empresas de combustiveis fésseis: 0s
lucros extraordinarios gerados por empresas e estabelecimentos
permanentes na UE nos sectores do petrdleo bruto, do gas natural, do

11 Prosseguindo os mesmos objetivos, em 8 de junho de 2022, a CE aprovou o denominado
“mecanismo ibérico”, instituido em Espanha através do Real Decreto-Lei 10/2022 e em Portugal
através do Decreto-Lei 33/2022. A validade do referido mecanismo foi prorrogada em ambos os
paises até 31 de dezembro de 2023, em Espanha através do Real Decreto-Lei 3/2023 e em
Portugal através do Decreto-Lei 21-B/2023.

12 Os horarios de ponta serdo determinados por cada Estado-Membro, sendo pelo menos 10%
das horas no periodo entre 1 de dezembro de 2022 e 31 de mar¢o de 2023.

13 Energia solar, geotérmica, hidrica de fio-de-agua, combustivel de biomassa (exceto
biometano), residuos, nuclear, lenhite, turfa e produtos de petréleo bruto.
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carvao e da refinacdo serdo sujeitos a uma contribui¢cao de solidariedade
temporaria e obrigatéria. Esta medida abrange os lucros obtidos por essas
empresas, durante o ano fiscal de 2022 e/ou 2023, que sejam 20%
superiores ao seu rendimento médio obtido a partir de 1 de janeiro de
2018.

¢ Regulamento Delegado (UE) 2022/2310, de 18 de outubro, relativo ao
limiar de compensacdo para posicdes em contratos OTC sobre
mercadorias e outros derivados OTC!: devido ao aumento dos precos
das matérias primas em consequéncia da invasdo da Ucrania pela
Russia, este regulamento delegado alarga o limiar de compensacao
obrigatoria para posi¢cdes em contratos OTC sobre mercadorias e outros
derivados OTC de 3 mil milhdes de euros para 4 mil milhées de euros.

e Regulamento Delegado (UE) 2022/2311, de 21 de outubro, relativo a
medidas temporarias de emergéncia em matéria de garantias®: em
resultado do aumento da volatilidade e dos precos nos mercados
energéticos da UE, este regulamento delegado visa aliviar a pressao de
liquidez sobre as contrapartes nao financeiras que operam nestes
mercados. Para o efeito, a tipologia das garantias que podem ser
apresentadas pelas contrapartes ndo financeiras as contrapartes centrais
da UE! ¢é alargada de modo a incluir garantias bancéarias né&o
colateralizadas. De igual modo, as garantias publicas apresentadas por
contrapartes financeiras e nao financeiras serdo admitidas como ativos de
garantia elegiveis.

e Regulamento Solidariedade!” (UE) 2022/2576, de 19 de dezembro:
estabelece regras e mecanismos temporarios destinados a garantir o
aprovisionamento de gas na UE, reforcando a solidariedade entre os
Estados-Membros ao assegurar que, em caso de emergéncia, 0 gas
possa ser distribuido de forma equitativa através das fronteiras, e
protegendo os cidaddaos e a economia de precos excessivamente
elevados. As principais medidas séo apresentadas em pormenor a seguir,
incluindo:

14 Requlamento Delegado (UE) 2022/2310 da Comissdo que altera as normas técnicas de
regulamentacao estabelecidas no Regulamento Delegado (UE) 149/2013 no que diz respeito ao
valor do limiar de compensacado para posicées detidas em contratos de derivados, titulos de
mercadorias do mercado de balcdo e outros contratos de derivativos de balcdo.

15 Requlamento Delegado (UE) 2022/2311 da Comissdo que altera as normas técnicas de
regulamentacdo estabelecidas no Reqgulamento Delegado (UE) 153/2013 no gue diz respeito a
medidas de emergéncia temporarias relacionadas com requisitos de garantias.

16 Assim, em 21 de abril de 2023, a OMIClear adicionou garantias bancérias sem garantia a sua
lista de colaterais elegiveis.

17 Regulamento (UE) 2022/2576 do Conselho, que reforca a solidariedade através de uma melhor
coordenacado das compras de gas, de referéncias de precos fiaveis e de trocas transfronteiricas

de gas.
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- Coordenacao das aquisicdes de gas na UE: é estabelecida a obrigacéo
de informar a CE das aquisicdes de gas que excedam 5 TWh por ano.
Este regulamento prevé igualmente a criacdo acelerada de um servico
que permita a agregacdo da procura e a compra conjunta de gas por
empresas de gas natural e empresas consumidoras de gas estabelecidas
na UE.

- Mecanismo temporério de gestdo da volatilidade intradidria: tendo em
conta o aumento sem precedentes da volatilidade nos mercados da UE,
o regulamento prevé a criacdo de um mecanismo de gestdo da
volatilidade intradiaria em todas as plataformas de negociacao onde séo
transacionados derivados de energia. Este mecanismo baseia-se em
limites maximos e minimos de precos, acima e abaixo dos quais a
negociacdo sera interrompida. Estes limites de precos serao
determinados pelas plataformas de negociacéo e supervisionados pelas
autoridades competentes, que por sua vez reportardo a AEVMM,
enquanto autoridade responsavel pela coordenacdo e controlo da

implementacédo deste mecanismo.

- Desenvolvimento metodologico e publicacdo do preco do GNL e do
indice de referéncia do GNL pela ACER: até 13 de janeiro de 2023, a
ACER deve desenvolver e publicar uma estimativa diaria do preco do
GNL. Além disso, até 31 de marco de 2023, a ACER deve elaborar e
publicar um indice de referéncia diario para o GNL.

e Regulamento (UE) 2022/2577, de 22 de dezembro, relativo a
aceleracdo da implantacdo das energias renovaveis?®:
estabelece regras de emergéncia temporérias para acelerar o
processo de licenciamento da producdo de energia a partir de
fontes de energia renovaveis.

e Regulamento (UE) 2022/2578, de 22 de dezembro, relativo ao
mecanismo de correcdo do mercado®: a fim de proteger os
cidadédos e a economia dos elevados precos do gas, o0 presente
regulamento estabelece um mecanismo temporario de corre¢éo do
mercado (ou "limite ao preco do gas") que serad desencadeado
quando o prego do contrato do més seguinte para o TTF: i) exceder
180 €/ MWh durante 3 dias uteis e (ii) for 35 € superior ao prego de

18 Requlamento (UE) 2022/2577 do Conselho que estabelece um gquadro para acelerar a
implantacdo de energias renovaveis.

19 Regulamento (UE) 2022/2578 do Conselho qgue estabelece um mecanismo de correcdo do
mercado para proteger os cidaddos e a economia da Unido contra precos excessivamente
elevados.
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referéncia do GNL, calculado e publicado diariamente pela ACER,
durante o mesmo periodo. A ativacdo do mecanismo implica a
impossibilidade de realizacdo de transagdes sobre os produtos
abrangidos pelo seu ambito.

Além disso, os seguintes regulamentos e diretivas foram adotados até a
data em 2023:

e Regulamento (UE) 2023/435, de 27 de fevereiro?®: este
regulamento, por sua vez, altera o Regulamento (UE) 2021/241
que estabelece o Mecanismo de Recuperacdo e Resiliéncia
(doravante, Mecanismo) para acrescentar um capitulo especifico
sobre o REPowerEU - cujo principal objetivo, como afirmado
anteriormente, € reduzir a dependéncia da UE dos combustiveis
fésseis russos - nos planos de recuperacdo e resiliéncia dos
Estados-Membros.

e Regulamento (UE) 2023/706, de 30 de marcgo, relativo a
reducdo da procura de gas?!: dado que, apesar da reducéo da
procura de gas em toda a UE, persistem as dificuldades para a
seguranca do aprovisionamento energético, este regulamento
altera o referido Regulamento (UE) 2022/1369 para prorrogar as
medidas de reducdo continua da procura nele incluidas. Assim,
tanto a reducdo voluntaria como a obrigatéria da procura sao
prorrogadas até 31 de marco de 2024.

e Diretiva (CE) 2023/1791, de 13 de setembro, relativa a
eficiéncia energética, que altera o Regulamento (CE)
2023/955%%; estabelece um objetivo de reducdo do consumo final
de energia a nivel da UE de, pelo menos, 11,7% até 2030%. Para
tal, os Estados-Membros sdo obrigados a atingir um objetivo de
poupanca anual de, pelo menos, 0,8% do consumo final de energia
até 31 de dezembro de 2023, de, pelo menos, 1,3% a partir de 1
de janeiro de 2024, de 1,5% a partir de 1 de janeiro de 2026 e de
1,9% a partir de 1 de janeiro de 2028. A diretiva estabelece
igualmente que devem ser tomadas medidas adequadas para

20 Regulamento (UE) 2023/435 do Parlamento Europeu e do Conselho que altera o Requlamento
(UE) 2021/241 no que diz respeito aos capitulos do REPowerEU nos planos de recuperacdo e
resiliéncia e altera os Requlamentos (UE) n.° 1303/2013, (UE) 2021/1060 e (UE) 2021/1755 e
Diretiva 2003/87/CE.

21 Requlamento (UE) 2023/706 do Conselho que altera o Regulamento (UE) 2022/1369 no que
diz respeito ao alargamento do periodo de reducdo da procura para medidas de reducdo da
procura de gas e ao reforco da notificacdo e acompanhamento da sua aplicacdo.

22 Diretiva (CE) 2023/1791 de 13 de setembro sobre eficiéncia energética gue altera o
Regulamento CE 2023/955.

23 Em comparacao com as projecdes de base para 2020.
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proteger as pessoas afetadas pela pobreza energética, os clientes
vulneraveis, as pessoas em agregados familiares com baixos
rendimentos e, se for caso disso, as pessoas que vivem em
habitacdes sociais.

Importa ainda referir que, em 31 de margo de 2023, com efeitos a partir
de 1 de maio de 2023, foi aprovado o alargamento do mecanismo de
corregédo do mercado (Regulamento (UE) 2022/2578) a todos os hubs da
UE.

Além disso, em 13 de outubro de 2023, a ESMA publicou um novo
relatério®* que conclui que as medidas de emergéncia que alargam o tipo
de garantias que podem ser apresentadas as contrapartes centrais na
Unido, tal como estabelecido no Regulamento Delegado (UE) 2022/2311,
devem ser prorrogadas por mais seis meses, até maio de 2024.

llustracéo 1. Medidas adotadas pela CE
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Por dltimo, refira-se que, em consequéncia do contexto acima descrito,
estdo atualmente em negociacdo no Conselho e no Parlamento Europeu
diferentes propostas de Regulamento da Comisséo Europeia, através das
quais se pretende articular a revisdo do Regulamento EMIR?%, bem como
a revisdo do desenho de mercado da eletricidade da UE?® e do
Regulamento REMIT?’,

24 ESMA's final report. Extension of emergency measures on CCP collateral requirements.

25 EMIR 3.0.
26 Revision del disefio del mercado eléctrico de la Unidn.
27 Revisién de REMIT.



https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-10/ESMA91-1505572268-3317_Report_extending_emergency_measures_on_CCP_collateral_requirements.pdf
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-15888-2022-ADD-1/en/pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:52023XC0317(01)
https://energy.ec.europa.eu/document/download/139c13df-523d-4a4e-b4c1-cf087cc305f9_en

