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Introducao e enquadramento da participacao da Galp Power na
Consulta Publica

A Galp, enquanto empresa integrada de Energia, atua no Setor Elétrico como comercializadora em
regime de mercado, através da empresa Galp Power, contando com uma carteira de cerca de 260.000
clientes de eletricidade!.

A regulamentacdo do mecanismo de contratacdao a prazo de energia elétrica para satisfagdo dos
consumos dos clientes do comercializador de Ultimo recurso tem impacto direto na Tarifa de Energia
do CUR o que, por sua vez, impacta a Tarifa Transitdria de Venda a Clientes Finais aplicada a clientes
em mercado regulado. Considerando que a TTVCF nao pode concorrer com as ofertas dos comercia-
lizadores em regime de mercado € essencial que este mecanismo nao traga para o CUR vantagens
que possam distorcer o incentivo que a TTVCF deve criar para que os clientes mudem para o mercado
livre.

Este documento reflete sobre alguns tdpicos na proposta final de regulamentacao que consideramos
poderem ser melhorados ou alvo de reflexao adicional.

1 valores de 2018
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Comentarios e contributos

1. Gestao do risco de volume

A ERSE adotou como metodologia para gerir o risco de volume a modelagao das quantidades a ad-
quirir pelo valor das poténcias minimas de cada trimestre. Sera ainda permitido ao CUR desfazer
posicOes, podendo a programacao inicial avangada para o ano t no ano (t-2) ser revista na progra-
magao de (t-1). A ERSE estima que sera possivel adquirir a prazo cerca de 60% dos consumos dos
clientes do CUR, sem risco de volume (sera possivel adquirir c. 1.5 TWh a prazo, valor estimado tendo
2019 como referéncia).

A metodologia apresentada parece-nos apropriada para minimizar o risco de volume. No entanto, a
ERSE deve considerar e testar cenarios em que a procura por parte dos clientes do CUR varie signi-
ficativamente face ao histdrico. Devem ainda ser considerados cenarios em que o CUR ndo consiga
otimizar as suas posicOes por falta de liquidez do mercado.

No entanto, ndo pode deixar de se notar que este mecanismo representa uma clara vantagem para
o0 CUR na gestao deste risco face aos comercializadores em regime de mercado, dado os custos
associados a eventuais desvios e/ou reprogramacoes (risco de preco associado a gestdo do risco de
volume) poderao ser refletidos na tarifa, enquanto que os comercializadores terao de o assumir na
sua base de custos, com reflexos na competitividade das suas ofertas comerciais face a TTVCF.

2. Mecanismos para assegurar liquidez

Face as preocupacdes apresentadas sobre a falta de liquidez do mercado de futuros a ERSE realizou
uma analise ao mercado OMIP e a liquidez dos seus diferentes produtos. Com base nessa analise
decidiu permitir a aquisicao de produtos de cobertura tanto em Espanha como em Portugal (face a
reduzida liquidez de produtos com entrega em Portugal) e introduzir um mecanismo de contratagao
através de leildes, em particular para maturidades trimestrais (face a baixa liquidez de produtos com
esta maturidade no mercado continuo).

Estas opcOes podem mitigar os problemas de liquidez identificados. No entanto, parte-se do pressu-
posto do sucesso do mecanismo de leildes a implementar. Caso este mecanismo nao seja bem rece-
bido pelo mercado, qual o impacto e riscos para o sistema de ndo ser possivel realizar compras a
prazo com maturidades curtas?
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Deste modo, e sem prejuizo das reservas a seguir expressas sobre a juncao no mesmo leildo de
compras do CUR e dos comercializadores em regime de mercado, considera-se que as quantidades
anunciadas pelo CUR para aquisicao em cada leildo devem ser suficientes para garantir que os ven-
dedores tém incentivos para apresentar ofertas ao preco de reserva definido pela ERSE. Nao seria
curial que se antecipasse que fosse pela participacao de comercializadores em regime de mercado,
com aumento de quantidades a comprar, que se tornariam os leildes mais interessantes para os
vendedores, situacao em que o mercado livre estaria a contribuir indiretamente para o mercado
regulado sem contrapartida (antes pelo contrario).

Em qualquer caso, novamente se reforga que um mecanismo de mercado para aquisicoes de energia
pelo CUR ndo pode resultar numa situacao discriminatdria para o mercado. A implementagdo de um
mecanismo deve ser estavel e continuada, sob pena de se criarem incertezas que prejudicariam a
estabilidade e previsibilidade regulatdrias: ndo se concebe como boa pratica de mercado regulado de
ultimo recurso que “num ano o CUR comprasse em leildo e no ano seguinte nao”.

3. Definicao do preco de reserva do leilao e risco de preco

No ponto 2 do artigo 12° a ERSE remete a definicao da metodologia de apuramento do preco de
reserva para o instrumento de aprovacao das quantidades a colocar para cada ano, "tendo em con-
sideracdo as condicbes observaveis de prego de mercado para cada contrato de negociacdo definido”.

O prego de reserva sera a peca-chave do esquema de leildes. Caso este seja estabelecido abaixo da
expectativa de mercado, é previsivel que nao sejam apresentadas ofertas de venda nos leildes, fi-
cando o CUR impossibilitado de adquirir energia a prazo nas maturidades mais curtas.Com a introdu-
¢ao de um preco de reserva a ERSE procura gerir o risco de preco ( "de modo a evitar riscos de prego
que possam ser excessivos, € definido para cada produto em leildo um prego de reserva”). No en-
tanto, nunca sera possivel eliminar completamente esse risco, em particular face as grandes variagoes
que se tém verificado no mercado grossista de eletricidade, pelo que ndo resulta claro como serdao
garantida alguma estabilidade e previsibilidade tarifarias.

Deste modo, se o preco de referéncia for estabelecido numa base artificialmente baixa, a probabili-
dade de sucesso do mecanismo sera naturalmente reduzida, a que acrescera uma pressao até me-
diatica de expetativa de revisdes de precos em baixa, ndo coerente com a realidade de mercado em
cada momento.

Novamente se expressa que algum mecanismo que venha a ser aprovado ndo podera criar “vantagens
competitivas” para o CUR, que nos termos da proposta ndo assumiria riscos no preco de reserva
(eventuais desvios seriam transferidos para a tarifa). Pelo contrario, se os comercializadores em re-
gime de mercado optassem por programas de aquisicao de energia nos termos da proposta (1 a 2
anos antes), assumirdo um risco cuja cobertura — se possivel — teria necessariamente impacto na
competitividade das suas ofertas comerciais face as TTVCF.
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4. Abertura a comercializadores em regime de mercado e adjudicacao das
quantidades em leilao

A ERSE abre os leildes a participacdo de comercializadores em regime de mercado como compradores,
definindo que "a adjudicacdo aos comercializadores em regime de mercado de quantidades em leildo,
como compradores, esta condicionada a satisfacdo prévia das necessidades de aquisicdo do CUR”.

Entende-se a proposta da ERSE no entendimento de que a abertura dos leildes aos comercializadores
em regime de mercado supostamente eliminaria a potencial discriminacao entre comercializadores
no acesso as mesmas condigdes de prego que o CUR.

No entanto, deixamos igualmente uma nota para reflexao sobre a adequagao, dum ponto de vista de
defesa da concorréncia, de realizacao de programas comuns de aquisicao de energia por comerciali-
zadores em regime de mercado e CUR. Esta possibilidade, especialmente se forem colocadas quanti-
dades de energia elevadas mais nao fara do que aproximar os custos de energia na TTVCF dos precos
em regime de mercado, o que retiraria espaco de concorréncia, e seria finalmente penalizador para
o0 incentivo a migracao dos clientes ainda em tarifa transitéria para o regime de mercado.

5. Obrigatoriedade de liquidacao fisica das posicoes do CUR e zona de
entrega

No documento de enquadramento da consulta publica a ERSE refere que "a liguidacdo das compras
do CUR sera sempre fisica, ndo se permitindo que este agente efetue liquidacéo financeira dos con-
tratos por si negociados, seja em continuo, seja em leildo” (ponto 4.2).

No entanto, na proposta de texto para a diretiva a obrigacdo de liquidacao fisica das posicoes por
parte do CUR apenas aparece definida para as compras em leildao (artigo 14°, ponto 1). Este ponto
deve ser clarificado em relagdo as compras em continuo.

Adicionalmente, o ponto 1 do artigo 15° deveria definir como informacao a prestar ao mercado sobre
os leildes a realizar area de entrega da eletricidade em leildo (ndo obstante a que os templates
propostos para a divulgacao dos leildes prevejam essa indicacao).
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