SVCMVM BECNVC

COMISION NACIONAL DE LOS COMISION
COMISSAO DO MERCADO NACIONAL ENTIDADE REGULADORA
DE vALORES MoBILIARIos  MERCADOSY LA COMPETENCIA DEL MERGADO DOS SERVICOS ENERGETICOS

NOTA DE IMPRENSA

O Conselho de Reguladores do MIBEL publica um estudo sobre os seus
precos grossistas

- Compara os precos grossistas do MIBEL com os da Alemanha e Franca.

- Acorrelagéo entre o preco do mercado a vista da eletricidade em Espanha
com Alemanha e Franca aumentou desde 2014 gracas a implementacao
da iniciativa Price Coupling of Regions (PCR).

- Aliquidez do mercado a prazo com subjacente os precos de eletricidade
em Espanha é notavelmente inferior a liquidez da Alemanha e Franca.

- Os precos do mercado a prazo espanhol foram superiores em cerca de
6% da média dos precos do mercado a vista no periodo 2010-2018.

- As variacfes na producado renovavel impactam no diferencial dos precos
a prazo e a vista do MIBEL, Alemanha e Franca.

MADRID, 5 de julho de 2019- O Conselho de Reguladores do MIBEL publicou
um estudo sobre os precos do MIBEL (a vista e a prazo) comparando-0s com
outros mercados europeus. Em particular, analisa-se o mercado grossista no
periodo de 2010-2018 e os principais determinantes dos precos comparando-0s
com os mercados aleméo e francés.

O objetivo deste estudo € melhorar o funcionamento do MIBEL para Ihe
proporcionar maior liquidez, o que poderia facilitar um melhor financiamento das
energias renovaveis. Por esta razdo, o estudo foi remetido aos governos de
Espanha e Portugal, com uma proposta de medidas suscetiveis de
implementacéo para o melhor funcionamento e desenvolvimento do MIBEL.

A partir da analise dos precos a vista nos trés mercados, conclui-se que 0s
precos espanhodis sdo superiores aos dos mercados aleméo e francés. No
entanto, desde 2014, houve uma maior convergéncia dos precos espanhdis com
os da Alemanha e da Franca (que estdo mais relacionados entre si). Essa
mudanca € atribuida & implementagéo da iniciativa Price Coupling of Regions
(PCR).

A liquidez do mercado a prazo espanhol é notavelmente menor do que a dos
seus homologos aleméo e francés. A evolucédo desta liquidez foi influenciada por
aspetos estruturais do MIBEL, tanto de natureza regulatéria como devido a uma
menor cultura de cobertura de riscos. Da mesma forma, poderéo ter tido impacto
outros aspetos que afetaram todos os mercados a prazo. Refira-se a incerteza
sobre o impacto de modificacbes da normativa financeira nas obrigacées dos
agentes que negoceiam commodities sobre energia ou alteragbes na estrutura
das mesas de trading.


http://mibel.com/wp-content/uploads/2019/07/20190705E_PT.pdf
http://mibel.com/wp-content/uploads/2019/07/20190705E_PT.pdf
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O estudo indica que o prémio de risco ex post (ou seja, o diferencial entre os
precos a prazo e os pregos a vista) do mercado espanhol é superior ao registado
nos mercados aleméo e francés. Além disso, apresenta uma maior volatilidade,
0 que seria justificado pela menor interligacdo do MIBEL com o resto dos
mercados europeus.

Observa-se, igualmente, que os agentes de mercado fazem as previsées do
preco a vista a partir das informacdes disponiveis no mercado no més anterior a
liquidacdo do contrato a prazo, em vez de fazé-lo a partir de expectativas
racionais sobre a evolucdo do preco a vista no més de liquidacao do contrato.

O estudo reflete o impacto da producdo de energia renovavel no diferencial entre
0S precos a prazo e a vista (prémio de risco) dos trés mercados: Espanha,
Alemanha e Franca. Para além disso, a liquidez do mercado a prazo em Espanha
tem um impacto significativo no prémio de risco.
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