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Assunto:

Comentérios a proposta de Diretiva da gestdo de riscos e garantias no Sistema
Elétrico Nacional e no Sistema Nacional de Gas

Em 19 de janeiro de 2021, a Entidade Reguladora dos Servicos Energéticos (ERSE) submeteu
a consulta publica uma proposta de Diretiva da gestéo de riscos e garantias no Sistema Elétrico
Nacional (SEN) e no Sistema Nacional de Gas (SNG).

Essa consulta publica configura uma oportunidade de avaliagdo do desenvolvimento dos
sectores elétrico e do gas ao nivel da exposi¢ao ao risco financeiro dos agentes de mercado.

Nesse contexto, a Autoridade da Concorréncia (AdC) desenvolveu comentarios a proposta em
causa (em anexo), huma otica de promocédo da concorréncia e de maximizacdo do bem-estar
dos consumidores.

Desses comentarios, destacam-se as seguintes conclusdes:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

v)

(Vi)

0 sistema de garantias ndo deve gerar barreiras desnecessarias a entrada e a
expansao de operadores no mercado;

a adocdo de formas alternativas a prestacdo de garantias que sejam menos
restritivas da concorréncia e, simultaneamente, diminuam a exposicao dos sistemas
energéticos e dos consumidores ao risco financeiro dos agentes de mercado deve
ser equacionada;

os agentes de mercado que tenham entrado recentemente no mercado ndo devem
ser prejudicados por nao ter histérico de (in)cumprimento de responsabilidades;

a informacdo operacional relativa aos agentes de mercado a enviar ao gestor
integrado de garantias prevista na proposta de Diretiva deve ser (re)avaliada,
considerando o seu potencial impacto na dindmica concorrencial no mercado;

0S mecanismos existentes para assegurar a eficiéncia do gestor integrado de
garantias e a forma através da qual os mesmos tornam desnecesséria a introducao
no modelo de remuneracdo dessa entidade de incentivos a melhoria da sua
eficiéncia devem ser clarificados pela ERSE;

a fundamentac@o subjacente aos valores dos parametros relacionados com o
calculo do valor das garantias a prestar por cada agente de mercado previstos no

ambito da proposta de Diretiva deve ser clarificada, possibilitando a avaliacdo da
1
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(vii)

(viii)

(ix)
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adequabilidade desses parametros e do seu impacto nas condi¢cfes de concorréncia
no mercado;

0 prazo maximo para o gestor integrado de garantias libertar o valor das garantias
prestadas por um agente de mercado que exceda o valor das garantias exigiveis ao
mesmo deve ser definido;

o valor das responsabilidades individuais dos agentes de mercado no ambito da
adesdo ao mercado de servigos de sistema e/ou a gestéo técnica global deve ser
calculado com base nos valores diarios médios (e ndo maximos) das respetivas
obrigacfes de pagamento e dos respetivos diretos de recebimento; e

o risco de sobrevalorizacdo das garantias prestadas através de penhor sobre
guantidades de gas depositadas e ndo mobilizadas nas infraestruturas do SNG pode
gerar um aumento desnecessario dos custos a suportar pelos agentes de mercado.

Informa-se, ainda, que a AdC, atendendo aos deveres de transparéncia previstos nos seus
Estatutos, disponibiliza na sua pagina da Internet uma verséo néo confidencial dos pareceres e
recomendacdes que emite.

Com os melhores cumprimentos,

02/03/2021

X A

Margarida Matos Rosa

Presidente

Assinado por: MARGARIDA ISABEL REBELO DE MATOS ROSA
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Comentdrios da Autoridade da Concorréncia a proposta de Diretiva da gestao de riscos e
garantias no Sistema Elétrico Nacional e no Sistema Nacional de Gas

1. Em 19 de janeiro de 2021, a Entidade Reguladora dos Servigos Energéticos (ERSE) submeteu a
consulta publica uma proposta de Diretiva da gestdo de riscos e garantias no Sistema Elétrico
Nacional (SEN) e no Sistema Nacional de Gas (SNG)2, elaborada por essa entidade.

2. Nesse ambito, desenvolvem-se, de seguida, alguns comentarios a proposta em causa, sob uma ética
de promocdo da concorréncia e de maximizacdo do bem-estar dos consumidores.

=

Mitigacao do risco financeiro dos agentes de mercado

3. A semelhanca da Diretiva da ERSE n2 2-A/2020, relativa a gestdo de riscos e garantias no SEN, a
proposta de Diretiva obriga os agentes de mercado? a prestar garantias ao gestor integrado de
garantias4. As garantias pretendem assegurar o cumprimento das obriga¢Ges pecuniarias dos
agentes de mercado decorrentes da celebracdo e da operacionalizacdao de contratos de uso das
redes de energia elétrica ou das infraestruturas do SNG e de contratos de adesdo ao mercado de
servicos de sistema (no SEN) ou a gestdo técnica global (no SNG).

4. Essa obrigacdo dos agentes de mercado tem como objetivo principal a diminuicdo da exposi¢cdo dos
sistemas energéticos e dos consumidores ao risco financeiro dos agentes de mercado.

5.  N&o obstante, conforme constatado pela ERSE>, a gestdo de riscos e garantias no SEN e no SGN gera
custos economicos e de reputagdo para os agentes econdmicos presentes no setor e, desse modo,
afeta o funcionamento dos mercados.

6. A esse propdsito, a ERSE notou que a obrigagdo em causa nado inviabilizou o verificado crescimento
“substancial” do nimero de comercializadores ativos no sector elétrico e considerou que essa
obrigacdo tende a beneficiar os novos agentes de mercados e os agentes de mercado de menor
dimensdo (que sao propicios a incorrer em custos de reputacdo elevados)s.

7.  Quanto ao impacto da obrigagdo em causa no niumero de agentes de mercado, a verificagdo de um
maior nimero de comercializadores em atividade no sector elétrico ndo significa que a prestacdo
de garantias ndo possa ter prejudicado o respetivo crescimento, que poderia ter sido maior na
auséncia dessa obrigacdo.

8. Quanto ao impacto da mesma obrigacdo na atividade dos agentes de mercado, os custos
econdmicos associados a prestacdo de garantias tendem a ter um peso significativo na atividade dos
novos agentes de mercado e dos agentes de mercado de menor dimensdao, nao obstante os
eventuais efeitos positivos dessa obrigacdo ao nivel dos custos de reputacdo incorridos por esses
operadores.

9.  Assim, reitera-se’ a relevancia de salvaguardar que o sistema de garantias ndo gere barreiras
desnecessdrias a entrada e a expansao de operadores no mercado, em prejuizo da dinamizagao da
concorréncia. Para tal, os requisitos das garantias previstas na proposta de Diretiva beneficiariam

1 Doravante designada “Diretiva”.

2Ver proposta de Diretiva.

3 Os seguintes intervenientes nos sectores elétrico e/ou do gas: (i) os clientes que atuem como agentes; (ii) os comercializadores
(excluindo os comercializadores de ultimo recurso); e (iii) os agentes (incluindo os produtores) cuja atividade implique a utilizagdo
das redes do SEN e/ou das infraestruturas do SNG e/ou a adesdo ao mercado de servigos de sistema e/ou a gestdo técnica global
(excluindo os sujeitos que atuem no dmbito do autoconsumo de energia com utilizagdo das redes de energia e as comunidades
de energia renovavel).

4 Nos termos do n2 1 do artigo 42 da proposta de Diretiva.

5Ver documento de enquadramento a proposta de Diretiva.

6Ver documento de discussdo pela ERSE dos comentarios a proposta de Diretiva da gestdo de riscos e garantias do SEN, submetida
a consulta publica por essa entidade em 29 de novembro de 2019.

7 Face aos comentdrios da AdC a proposta de Diretiva da gestdo de riscos e garantias do SEN, de 17 de janeiro de 2020.
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de uma (re)avaliacdo, com base no seu impacto nas condi¢des de entrada e expansao de operadores
no mercado.

Reitera-ses, também, que devem ser equacionadas formas alternativas a prestacao de garantias
de alcangar o objetivo em causa que sejam menos restritivas da concorréncia. A titulo
exemplificativo, a necessidade de prestagdo de garantias diminuiria caso a monitorizacdo de desvios
entre a energia elétrica adquirida ex-ante e a energia elétrica fornecida em cada dia por cada agente
de mercado fosse otimizada.

2. Diferenciagdo entre agentes de mercado consoante o seu histérico de (in)cumprimento de

11.

12.

13.

14.

3.

15.

16.

responsabilidades

A semelhanca da Diretiva da ERSE n2 2-A/2020, a proposta de Diretiva diferencia os agentes de
mercado consoante o seu histérico de (in)cumprimento de responsabilidades®. Em particular, os
agentes de mercado sem histérico de trés meses de faturagdo continuam a ser equiparados a um
conjunto de agentes de mercado que se tenham atrasado a pagar responsabilidades?o.

No contexto da Diretiva da ERSE n? 2-A/2020, a ERSE referiu que os agentes de mercado entrantes
ndo eram prejudicados ou beneficiados pelo facto de ndo terem histérico de atuagaott.

Contudo, conforme atualmente constatado pela ERSE2, nos termos da proposta de Diretiva, os
agentes de mercado que ndo tenham um histérico de cumprimento terdo uma discriminagdo
negativa, que é crescente com o nivel de incumprimento verificado. O mesmo pode ser concluido
em relagdo aos agentes de mercado sem histérico de atuagao, que, conforme suprarreferido, a
proposta de Diretiva equipara a agentes de mercado com um histérico de cumprimento.

Assim, reitera-se3 a importancia de garantir que os agentes de mercado que tenham entrado
recentemente no mercado ndo sejam prejudicados por ndo ter histérico de (in)cumprimento de
responsabilidades, de forma a ndo criar barreiras a entrada e a expansdao de operadores no
mercado.

Informacgao operacional relativa aos agentes de mercado a enviar ao gestor integrado de garantias

A semelhanca da Diretiva da ERSE n2 2-A/2020, a proposta de Diretiva determina que os operadores
das redes de energia elétrica, os operadores das infraestruturas do SNG, o gestor global do SEN e o
gestor técnico global do SNG devem, diariamente, enviar ao gestor integrado de garantias um
conjunto de elementos de informacao relativos a responsabilidades de cada agente de mercado?4.
Desses elementos de informacgdo?s, destacam-se: (i) o valor faturado, para as componentes de
acesso e de desvios; (ii) o nimero de dias concedidos para pagar o valor faturado; e (iii) o estado do
pagamento do valor faturadozs.

Esses fluxos de informagdo continuam a poder suscitar conflitos de interesse, pelo facto de dois
agentes de mercado?” serem!s acionistas da OMIP, S.A., designada como gestor integrado de

8 Face aos comentarios da AdC a proposta de Diretiva da gest3o de riscos e garantias do SEN.

9 Nos termos dos n°s 2 e 3 do artigo 82 e do Anexo | a proposta de Diretiva.

10 Aos agentes de mercado que tenham-se atrasado uma vez nos Ultimos trés meses a pagar responsabilidades ou, tendo existido
dois ou mais atrasos desses, aos quais sejam concedidos até 19 dias para pagar responsabilidades e cuja divida vencida média
nos ultimos trés meses represente menos do que 2,5% da garantia individual prestada.

11 Ver documento de discussdo pela ERSE dos comentarios a proposta de Diretiva da gestdo de riscos e garantias do SEN.

12 yer documento de enquadramento a proposta de Diretiva.

13 Face aos comentarios da AdC a proposta de Diretiva da gestdo de riscos e garantias do SEN.

14 Nos termos do artigo 162 da proposta de Diretiva.

15 Nos termos do capitulo | do Anexo Il a proposta de Diretiva.

16 Liquidado, pendente ou vencido.

17 A EDP - Energias de Portugal, S.A. e a Endesa Generacion Portugal, S.A..

18 Através da OMIP — Operador do Mercado Ibérico (Portugal), S.G.P.S., S.A..
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17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.
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garantias®. Para esses agentes de mercado, o eventual conhecimento dos elementos de informacao
em causa relativos aos seus concorrentes constituiria uma vantagem competitiva.

Assim, reitera-se a relevancia de (re)avaliar a informagdo operacional relativa aos agentes de
mercado a enviar ao gestor integrado de garantias prevista na proposta de Diretiva, tomando em
consideracdo o seu impacte na dindmica concorrencial no mercado.

Remuneracao do gestor integrado de garantias

A semelhanca da Diretiva da ERSE n2 2-A/2020, a proposta de Diretiva estabelece que os custos
operacionais eficientes inerentes ao desenvolvimento da atividade de gestdo integrada de garantias
devem ser suportados pelos operadores das redes de energia elétrica, pelos operadores das
infraestruturas do SNG, pelo gestor global do SEN e pelo gestor técnico global do SNG2.

No contexto da Diretiva da ERSE n2 2-A/2020, a ERSE referiu que a avaliacdo desses custos inclui a
avaliacdo da necessidade de definicdo de metas de eficiéncia para o gestor integrado de garantias?2.
N3do obstante, a ERSE notou que a auséncia de metas de eficiéncia explicitas ndo inviabiliza a
eficiéncia da atividade em causa e, pelo contrario, minimiza os custos gerados pelo sistema.

A definicdo objetiva, precisa e transparente de incentivos a melhoria da eficiéncia do gestor
integrado de garantias permite otimizar a evolugdo da sua atividade, compatibilizando a evolucdo
verificada com a evolugdao minimizadora dos custos gerados pela atividade.

Assim, considera-se que seria importante a clarificagdo pela ERSE de quais os mecanismos
existentes para assegurar a eficiéncia do gestor integrado de garantias e de que forma esses
mecanismos tornam desnecessdria a introdugao no modelo de remuneragao dessa entidade de
incentivos a melhoria da sua eficiéncia.

Calculo do valor das garantias a prestar pelos agentes de mercado

A semelhanca da Diretiva da ERSE n2 2-A/2020, a proposta de Diretiva inclui os seguintes pardmetros
relacionados com o célculo do valor das garantias a prestar por cada agente de mercado, cujos
valores sdo definidos nessa proposta ou no documento de enquadramento a mesma: (i) a reparticdo
do valor da garantia global entre garantia individual e garantia solidaria (repartida por todos os
agentes de mercado)?; (ii) o agravamento do valor da garantia individual decorrente do ndo
pagamento atempado de dividas?4; (iii) o montante global a ser objeto de garantia solidarias; e (iv)
o valor minimo da garantia globalzs.

Esses parametros sdo passiveis de ter impacto nas condi¢des de operagdo dos agentes de mercado
e, em particular, nas condicdes de entrada e expansao dos mesmos no mercado.

Assim, reitera-se?’ a importancia de clarificar a fundamentagdo subjacente aos valores dos
parametros em causa previstos no ambito da proposta de Diretiva. Esse esclarecimento é crucial
para avaliar a sua adequabilidade aos objetivos prosseguidos pela proposta de Diretiva e o seu
impacto nas condigdes de concorréncia no mercado.

19 Nos termos do n2 2 do artigo 582-B do Decreto-Lei n2 172/2006.

20 Face aos comentarios da AdC a proposta de Diretiva da gest&o de riscos e garantias do SEN.

21 Nos termos do n2 2 do artigo 192 da proposta de Diretiva.

22 \/er documento de discussdo pela ERSE dos comentarios a proposta de Diretiva da gestdo de riscos e garantias do SEN.
23 prevista nas alineas d) do n2 3 e c) do n2 6 do artigo 82 da proposta de Diretiva.

24 Previsto no n2 3 do artigo 82 da proposta de Diretiva e no Anexo | a mesma.

25 Previsto no n2 4 do artigo 82 da proposta de Diretiva.

26 previsto no n2 1 do artigo 112 da proposta de Diretiva.

27 Face aos comentarios da AdC a proposta de Diretiva da gestdo de riscos e garantias do SEN.
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Prazo para libertagao das garantias prestadas pelos agentes de mercado

A proposta de Diretiva prevé a possibilidade de os agentes de mercado solicitarem a libertagao do
valor das garantias prestadas que exceda o valor das garantias exigiveisz.

Contudo, a proposta de Diretiva ndao estabelece o prazo de libertacdao desse valor pelo gestor
integrado de garantias, ao contrario do que acontece nos casos de atualizacdo do valor das garantias
prestadas (em virtude de insuficiéncia desse valor face ao valor das garantias exigiveis)°.

Conforme suprarreferido3?, a prestacao de garantias pelos agentes de mercado tem o potencial de
gerar barreiras a entrada e a expansdo de operadores no mercado, ao aumentar os custos
econdmicos incorridos pelos mesmos. Esses custos tendem a ter um peso significativo na atividade

dos novos agentes de mercado e dos agentes de mercado de menor dimensao.

Nesse contexto, a recuperacdo pelos agentes de mercado do valor das garantias prestadas que
ultrapassa o valor das garantias exigiveis diminui os custos desnecessarios suportados pelos mesmos
e, desse modo, assume um papel de destaque na dinamizacdo da concorréncia.

Assim, considera-se que seria importante definir um prazo maximo para o gestor integrado de
garantias libertar o valor das garantias prestadas por um determinado agente de mercado que
exceda o valor das garantias exigiveis ao mesmo, apos solicitacdo do agente de mercado nesse
sentido.

Calculo do valor das responsabilidades dos agentes de mercado

A proposta de Diretiva define que o valor das responsabilidades individuais dos agentes de mercado
no dmbito da adesdo ao mercado de servicos de sistema e/ou a gestdo técnica global deve ser
calculado com base nos valores didrios maximos das respetivas obriga¢cdes de pagamento e dos
respetivos diretos de recebimentos.

Essa metodologia de cdlculo, ao utilizar valores diarios maximos, torna o valor das responsabilidades
em causa significativamente reativo a volatilidade dos precos aplicaveis aos servicos de sistema e/ou
a gestdo técnica global.

Consequentemente, o valor das garantias a prestar pelos agentes de mercado tende a exceder o
risco sistémico efetivamente subjacente a sua atuagdo, o que ndo deve verificar-se, como também
defendido pela ERSE32, uma vez que gera custos desnecessarios para os agentes de mercado.

Nesse contexto, nota-se que a proposta de Diretiva, no ambito do uso das redes de energia elétrica
e/ou das infraestruturas do SNG, adota valores diarios médios (e ndo maximos) faturados para
calcular o valor das responsabilidades individuais dos agentes de mercadoss.

Assim, considera-se que seria pertinente calcular o valor das responsabilidades individuais dos
agentes de mercado no ambito da adesio ao mercado de servigos de sistema e/ou a gestdo
técnica global com base nos valores diarios médios (e ndo maximos) das respetivas obrigacdes de
pagamento e dos respetivos diretos de recebimento.

Meios de presta¢ao das garantias

A proposta de Diretiva prevé a possibilidade de os agentes de mercado intervenientes no sector do
gas prestarem garantias através de penhor sobre quantidades de gas depositadas e ndo mobilizadas

28\/er n2 1 do artigo 122 da proposta de Diretiva.

2 Vern° 4 e 6 do artigo 92 e n°s 3 e 5 do artigo 102 da proposta de Diretiva.
30 Ver capitulo 1.

31Ver n°s 5 e 6 do artigo 72 da proposta de Diretiva.

32 Ver documento de enquadramento a proposta de Diretiva.

33Ver n° 3 e 4 do artigo 72 da proposta de Diretiva.
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nas infraestruturas do SNG34, apds o inicio da negociacdao do respetivo produto didrio na area
portuguesa do MIBGAS.

Nesse contexto, a proposta de Diretiva estabelece um conjunto de regras no ambito da valorizagao,
mensal, dessas quantidades de gas, que deve ser efetuada com base: (i) no preco médio do produto
diario na area portuguesa do MIBGAS nos 60 dias anteriores a valorizacdo (utilizando, nos casos dos
dias em que ndo exista preco, o preco decorrente da interpolacdo dos precos verificados nos dias
imediatamente anteriores e posteriores)3; e (ii) nas quantidades médias dos 30 dias anteriores a
valorizacao?’.

Como tal, em cada momento, o valor efetivo das garantias prestadas através do meio em causa
pode ser inferior ao valor das responsabilidades a assegurar por essas garantias. De facto, apds a
valorizacdo das garantias prestadas, o preco do produto diario na drea portuguesa do MIBGAS e/ou
as quantidades de gas depositadas e ndo mobilizadas podem ter diminuido, devido a volatilidade do
MIBGAS e/ou a movimentacdo de existéncias pelo agente de mercado (no decurso da sua atividade),
respetivamente.

Nos casos em que tal ocorra e seja necessario executar essas garantias prestadas, as garantias
(soliddrias) prestadas pelos restantes agentes de mercado terdo que ser executadas para cobrir o
valor das responsabilidades ndo coberto pelas garantias do agente de mercado incumpridor. Os
custos desse exercicio serdo suportados pelos restantes agentes de mercado, enquanto prestadores
das garantias (solidarias) executadas.

Adicionalmente, esse meio de prestacdo das garantias pode ndo assegurar adequadamente o
cumprimento das obrigacdes pecunidrias dos agentes de mercado e, desse modo, ter riscos
significativos ao nivel da exposicdo dos sistemas energéticos e dos consumidores ao risco financeiro
dos agentes de mercado. Tal tera repercussdes no nivel de garantias a prestar por todos os agentes
de mercado, que tendera a ser superior, para cobrir o risco adicional.

Assim, alerta-se para o eventual aumento desnecessario dos custos a suportar pelos agentes de
mercado associado ao risco de sobrevalorizagao das garantias prestadas através de penhor sobre
quantidades de gas depositadas e nao mobilizadas nas infraestruturas do SNG (no momento da
sua constituicdo).

02 de margo de 2021

34 Ver alinea f) do n2 1 do artigo 52 da proposta de Diretiva.
35 Ver alinea a) do n2 2 do artigo 52 da proposta de Diretiva.
36 Ver alinea f) do n2 1 e alinea c) do n2 2 do artigo 52 da proposta de Diretiva.
37Ver alinea b) do n2 2 do artigo 52 da proposta de Diretiva.
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