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1. Enquadramento

O alargamento da plataforma MIBGAS a negociacao de produtos com entrega no ponto virtual
portugués VTP apresenta-se como um fator impulsionador da integracao dos mercados de gas
entre Portugal e Espanha, reforcando a evolucdo para um verdadeiro mercado ibérico e
potenciando a sua posicdo como um dos relevantes hubs de gas na Europa e, em especial, no

sudoeste do continente.

Ressalva-se que o correto funcionamento deste novo mercado de produtos de gas ird necessitar
largamente de um novo paradigma de partilha de informacdo entre ORT, ORD e Agentes de
mercado que permita aos ultimos otimizar as suas operacdes de compra e venda, incorrendo
em menores custos de balanco e desequilibrio e, consequentemente, aumentar a

competitividade do polo portugués face ao homdénimo espanhol.

Paralelamente, considera-se prioritdria a harmonizacdo dos produtos a disponibilizar no polo
portugués do MIBGAS face a realidade ja em curso em Espanha, devendo ser disponibilizados
produtos de igual maturidade em ambos os lados da fronteira. Ainda que se preveja uma menor
liguidez no polo portugués face ao espanhol, pelo menos numa fase inicial, a ndo
disponibilizacdo de produtos trimestrais, anuais e sazonais tal como ja sucede em Espanha

podera afetar a competitividade dos Agentes de mercado.

A correta funcionalidade do novo polo do MIBGAS dependerd ainda fortemente das condigdes
de sustentabilidade financeira apresentadas pelos agentes participantes, de forma a que ndo se
comprometa a sustentabilidade do sistema como um todo devido a incumprimentos face as
obrigacbes em sede de garantias a prestar. Contempla-se assim a necessidade de rever o
enquadramento atual de prestacdo de garantias ao sistema de gds, assegurando-se que os
agentes de mercado ndo sejam obrigados a prestar novas garantias de forma a evitar que estes
incorram em custos adicionais. Nesta medida considera-se que a possibilidade de gestdo
integrada de garantias facilitaria a compensacdo de excedentes entre as garantias a prestar no
ambito da participacdo no MIBGAS e as garantias prestadas para fazer face as obriga¢des do

GTG.

Importa ainda referenciar que a verdadeira integracdo dos mercados de gdas portugués e
espanhol apenas se concretizara quando houver uma convergéncia ndo discriminatéria entre os

regimes fiscais, operacionais e técnicos de ambos os lados da fronteira.

A EDP —Energias de Portugal, S.A. (doravante designada por “EDP”) agradece a oportunidade de

poder transmitir a V. Exas. um conjunto de comentdrios e sugestGes que considera relevantes,



esperando desta forma contribuir construtivamente para esta consulta publica relativamente a
proposta de regras para a negociacdao de produtos com entrega no VTP na plataforma de
negociacdo do MIBGAS, S.A. e consulta prévia sobre a adaptacdo das regras de compensacdo de

gas natural.

2. Comentarios Especificos a Consulta Publica

2.1. Comentdrios ao Anexo | — Regras para a negociacao de produtos
com entrega no VTP na plataforma de negociacio do MIBGAS

2.1.1. Perda de autorizagao para negociar produtos (2.4)

A Proposta apresenta as circunstancias em que o Operador do Mercado (OM) podera suspender
a autorizacdo para negociar produtos de um Agente, onde se destaca que “a perda de
autorizacdo podera ser total ou parcial, sendo que, neste Ultimo caso, o Agente de Mercado
perderd a autorizacdo para realizar operacGes de venda”. A EDP entende que a proposta de
Diretiva ora apresentada pretende minimizar os riscos inerentes a participacdo dos Agentes,
pelo que a mesma deveria clarificar a razdo que leva o OM a permitir autorizacdes parciais de
participacdo em mercado e qual a razdo para que essa participacdo sé possa ter em conta as

operagdes de venda.

2.1.2. Valorizagao da Oferta (4.3.4.)

O documento justificativo, anexo a esta consulta publica, refere que “pelo menos para os
agentes que realizem vendas no mercado organizado, uma atualizagdo do procedimento de
suficiéncia de garantia, para que a verificagcdo passe a ocorrer pelo menos uma vez por dia”.
Adicionalmente, também é referido que “quando a valoriza¢do da posicéo financeira do agente
de mercado seja superior a garantia prestada junto do GTG, este comunica ao Operador de
Mercado a inibicGo do agente para a realiza¢éo de vendas no mercado organizado, podendo o
agente de mercado solicitar uma reavaliagdo dessa inibicdo apds reforcar a garantia, antecipar
o pagamento de valores em divida ou comunicar a disponibiliza¢do de existéncias de gds natural,
para cativagdo pelo GTG, ...”. Assim, seria expectdvel que o Agente teria de possuir uma garantia
que cobrisse o0 montante envolvido nas operagdes de venda em mercado organizado. Por outro

lado, e com o objetivo de minimizar o risco de participagdo em mercado pelo Agente, seria



expectavel que também as operagbes de compra deveriam ter associada a prestagao de garantia

gue cobrisse 0 montante deste tipo de operagao.

Contudo, a Diretiva dispGe no ponto 4.3.4, que as ofertas de venda terdo uma valorizacdo de
zero, para efeitos de calculo de garantias, o que nao parece refletir o disposto no documento

justificativo, nem o objetivo da presente proposta.

Assim, a EDP entende que a ERSE devera esclarecer tanto o processo de célculo do valor de
garantias a prestar pelo Agente para a sua participacdo em operacdes de compra e venda em

mercado, bem como o carater das préprias garantias a serem prestadas.

2.1.3. Anulacao de Transagoes (4.6)

A Proposta estabelece que uma das condi¢Ges que habilitam o OM a proceder a anulagédo de
transacdes é no caso em que ocorra um “erro técnico na Plataforma de Mercado ou na falha
notoria desta. Neste caso, o Operador de Mercado poderd anular as Transa¢des sem aviso prévio
as partes envolvidas.” De seguida também é referido que “quando esteja resolvido o erro na
Plataforma de Mercado, e logo que possivel, notificar-se-do os Agentes de Mercado envolvidos
no cancelamento e informar-se-Go os restantes Agentes de Mercado através da referida

Plataforma.”

Neste caso em particular, em que existe um erro manifesto na plataforma, deve-se ter em conta
que os Agentes podem ter submetido de facto ofertas na plataforma, ainda que as mesmas
possam ter sido alteradas pelo erro da plataforma, alheio aos Agentes. Neste contexto, a EDP
defende que os Agentes ndo devem aguardar a resolu¢do do problema, para que sejam
notificados da anulacdo das ofertas afetadas. Isto ¢, OM devera ser diligente e informar

prontamente todos os Agentes, que foram afetados pela situagdo.

2.1.4. Garantias (6.6.)

O ponto 6.6.1, referente as condi¢Oes prévias das garantias, dispde que “os Agentes deverdo
dispor de uma Conta de Consolidagdo associada, tal como se estabelece nas Regras do Mercado
Organizado do Gds. Em tal Conta de Consolidagdo, anotar-se-Go as responsabilidades do Agente
que devem ser cobertas com garantias em resultado da sua participacGo no Mercado
Organizado do Gds. Os Agentes devem prestar garantias ao MIBGAS, como responsdvel pela
gestdo de garantias dos produtos spot para dar cobertura suficiente as suas operagdes no

mercado, de acordo com as presentes Regras”.



Adicionalmente, a Proposta estabelece que em cada momento, os requisitos de garantias serdo
a soma de trés itens, um dos quais definido como um requisito de garantia complementar
exigivel aos Agentes, nos casos em que o Operador do Mercado o considerar necessario, quer
por existir um risco superior a cobertura da garantia, quer por outras circunstancias especiais
que justifiguem objetivamente a exigéncia de garantias complementares. Este requisito
complementar de garantia prevé que o OM possa “solicitar a uma agéncia de notagdo de risco,
a qualificagdo do risco do Agente, tendo em vista justificar objetivamente a exigéncia de um

requisito de garantia complementar com custo repercutivel a tal titular”.

Tal como a Proposta refere, “entende-se por requisito de garantia o conjunto de

responsabilidades de cada Agente que devem ser cobertas mediante garantias.”

Neste particular, a EDP entende que a prestacdo de garantias aqui mencionada pretende cobrir
as responsabilidades do Agente, que resultam da sua participacdo no mercado organizado. No
mesmo sentido, a consulta publica n.2 80 (de novembro de 2019), relativa ao regime de gestado
de riscos e garantias no SEN, também incidia sobre a necessidade de os Agentes prestarem

garantias que cobrissem as suas responsabilidades, decorrentes na sua participacdo no SEN.

Nessa consulta publica a EDP teve a oportunidade de apresentar um modelo de garantias
suportado pelo perfil de risco dos Agentes, sendo essa mesma proposta afastada pela ERSE com
o0 argumento que “.., pese embora se reconhecam méritos na formulagdo concreta de uma
alternativa, o modelo proposto pela EDP reveste-se de alguma complexidade adicional, na
medida em que depende de uma probabilidade de default a ser apurada por entidade
credenciada na notagéo de crédito, o que implica, além de custos adicionais para o modelo, na
necessidade de recurso a informag¢Go sobre todos os agentes cuja qualidade pode ser
questionada e, por conseguinte, com eficdcia também questiondvel. Por fim, a situagdo descrita
corresponderia a um acréscimo de exigéncias para todos os agentes de mercado, que pode
suscitar questdes de nivelamento concorrencial.” Assim, a EDP assinala positivamente a abertura

dada pela ERSE a este mecanismo de avaliagdo do risco, para efeitos de constituicdao de

garantias.



3. Comentarios Especificos ao Documento Justificativo

Nesta secgdo sdo providenciadas respostas e comentarios adicionais de forma direta as questdes
apresentadas no corpo do Documento Justificativo, na mesma ordem pelas quais se

apresentam.

Aquisicao de gas de operagao e enchimento pelo GTG e devolugao das

reservas aos agentes de mercado

Questdo 1 - Tendo em consideragdo o volume associado ao gds de operagdo no SNGN de 390
GWh, e a experiéncia de aquisigcdo realizada em Espanha, qual considera poder ser o intervalo
de tempo mdximo e minimo adequado para a realizagdo de um programa de compras por

parte do GTG?

Em Espanha, a aquisicdo de gas de operacao por parte do respetivo GTG fixou-se em cerca de
360 GWh, numa operacdo que foi executada ao longo de 3 meses. Como consequéncia destas
aquisicoes, verificou-se um impacto significativo nos precos de mercado, em grande medida

devido a concentragdo de volumes por aquisi¢do.

Considerando que em Portugal o GTG tera de adquirir um volume de gas de operacdo
relativamente semelhante (390 GWh), e num mercado de gds caracteristicamente menos
liguido face ao que se verifica em Espanha, sugere-se que se dilate o periodo de tempo
permitido para a execugdo deste tipo de aquisicGes com vista a manutencao do equilibrio da

rede até ao final do ano gas 2020-2021.

A composicdo dos programas de compras por parte do GTG (onde se incluem volumes a adquirir,
prazos e procedimentos de execucdo dos leildes) deverdo ser disponibilizados aos agentes
atempadamente de forma a que estes participem no mercado com o maximo de informagao
possivel e que possam, nesta medida, disponibilizar as existéncias necessarias para a execu¢ao
das operagdes. A transicdo do cédigo de balango de rede em Portugal para o seu modelo
definitivo devera igualmente acautelar a competitividade do mercado face as operagdes de
compra do GTG, garantindo a sua neutralidade face ao nivel de pregos verificado e que as

existéncias dos Agentes de mercado cobrem as necessidades.



Alternativamente, poder-se-a considerar a hipdtese de criar um mercado paralelo que se destina
exclusivamente as aquisi¢cGes de gas de operacdo, de forma a que as intervencdes do GTG nao

causem distorc¢des significativas nos niveis de precos.

Questdo 2: Tendo em consideragdo, a chave de reparticdo utilizada pelo GTG, em Espanha, na
aquisigdo do gds de enchimento (colchon) em produtos mensais (50%), produtos didrios e
intradidrios (25% em cada), parece-lhe ser adequado a utilizagdo dessa mesma chave de forma a
garantir previsibilidade do preco e a competitividade na formagdo deste, através de um
mecanismo competitivo de leildo? Ou seria preferivel uma maior concentragdo das aquisicoes em

produtos didrios e intradidrios?

Tendo em consideracdo a defesa da harmonizacdo do funcionamento entre os dois polos
ibéricos, considera-se adequada a chave de reparticdo utilizada pelo GTG em Espanha e a sua

igual implementacao em Portugal.

Os produtos diario e intradiario deverdo ser utilizados para gestao de desequilibrios e aquisicdes
de curto prazo. A possibilidade de adquirir gas de enchimento nestes produtos de menores
maturidades podera impactar significativamente os precos, tendo em consideracdo os volumes

superiores que tais operagGes possam envolver.

Questdo 3: De modo a poder mitigar o risco de concentrar a formagdo do prego de aquisi¢do
de gds de operagdo no produto mensal, parece-lhe adequado a solug¢do de dispersar risco
através da divisdo do volume associado a esse produto em dois leiloes independentes,
desfasados no tempo? A titulo de exemplo, poderia considerar-se a realizagéo de um leiléo 15

dias antes do inicio da entrega do més e de outro 30 dias antes do inicio da entrega do més?

A realizagao de dois leildes independentes, mas consecutivos, com o primeiro a suceder-se 30
dias antes do inicio da entrega do més e o segundo 15 dias antes do inicio da entrega do més,
sera uma solugdo correta com vista a dispersao de risco através da divisdo do volume de gas de

operac¢do a adquirir.

Ressalva-se ainda os leildes ndao deverdo ocorrer no periodo de 15 dias Uteis antes do inicio da
entrega do més, de forma a ndo coincidir temporalmente com operag¢des noutros produtos,
nomeadamente a contratacdo de entradas em Portugal através da interligacdo ou regaseificacao

no terminal.



Questdo 4: Tendo em vista garantir que o preco de aquisi¢do do gds de operagdo tenha um
preco alinhado com o mercado, que critério considera ser pertinente para a defini¢éo do prego
de reserva e dos respetivos limites de preco a ser aplicavel aos leilées de aquisi¢do do gds de
operagdo?

De forma ndo exaustiva, sugere-se a consideracdo de duas formas de definicdo do preco de
reserva com vista ao alinhamento do preco de aquisicdo do gds de operacdo com o preco de
mercado, cuja concretizacdo numérica deve ser efetuada em data proxima do leildo, idealmente

na véspera, para assegurar que os valores refletem as condi¢des do mercado nesse momento:
Alternativa 1: indice TTF somado da Tarifa de Regaseificacdo Mensal

Alternativa 2: Preco PVB (Espanha) + Tarifa de Interligacdo de Espanha para Portugal

Flexibilidade do Linepack

Questdo 5: Considera adequada uma redugdo faseada e planeada da flexibilidade do linepack
nos termos referidos? Que aspetos devem ser tidos em conta nesse processo redugédo?

A reducdo faseada e planeada da flexibilidade do linepack nos termos referidos podera implicar
um aumento dos desequilibrios nas carteiras dos Agentes de Mercado, o que se traduziria,

consequentemente, num aumento dos seus respetivos custos.

Considera-se ainda relevante perceber como se definirdo as regras relativamente aos desvios
de nomeagdes apds as 22h00, dado que poderdo eventualmente comprometer o servigo de
flexibilidade considerando que o linepack deixara de servir exclusivamente para as leituras de

Medigao Diaria (MD).

Adicionalmente, eventuais novas regras aplicaveis aos desequilibrios e a utilizacdo do linepack,
so deverdo ser aplicadas apds estar completo o processo de devolugdo do gas aos agentes de

mercado por parte do GTG.



Questdo 6: Considera adequada a aquisi¢do de mais experiéncia na gestdo da rede antes de
que seja formulada uma proposta de atribuicdo de flexibilidade do linepack? De que forma
utiliza o atual mecanismo para a gestdo dos seus desequilibrios e qual a importéncia que lhe

atribui?

O sistema de gds natural é caracterizado pelo facto de esta ser uma commodity armazenavel e
gue a gestdo das redes de transporte e distribuicdo tém intrinsecamente associada a existéncia
de um linepack, que permite assegurar os fluxos de gds natural. Neste contexto, experiéncia na

gestdo de redes e respetivo linepack, faz parte das competéncias dos TSOs e DSOs.

Relativamente a sua importancia para a atividade dos agentes de mercado e contributo para a
gestdo do seu equilibrio na utilizacdo das infra-estruturas, o mecanismo de flexibilidade de
linepack, na sua atual definicdo, previne que o GTG ndo seja sobrecarregado de custos
significativos com as operacdes de reequilibrio da rede, passando para os agentes de mercado

parte desse papel, tirando partido de uma caracteristica intrinseca aos sistemas de gas natural.

Questdo 7: Na sua opiniéo, qual a forma mais adequada para a uma eventual atribuigdo de
um servi¢o de linepack? E qual considera a frequéncia e o horizonte de atribuicdo mais

adequados?

A atribuicdo do servico de flexibilidade devera ser garantida a todos os agentes de mercado,
devendo ser assegurado que a mesma seja transacionavel entre os mesmos, especialmente em
situagBes em que as respetivas carteiras de gas sofram alterag¢des significativas. Poderao ser
consideradas regras adicionais de adesao a atribui¢do do servico de linepack, dependentes do

histérico dos agentes de mercado.

No que diz respeito a frequéncia, considera-se que os horizontes anual, trimestral e mensal
serdo mais adequados para o servigo de linepack, devendo os produtos didrio e intradidrio

destinar-se exclusivamente a resolucdo de desequilibrios de muito curto prazo.

Preco de liqguidagao dos desequilibrios

Questdo 8: Solicita-se aos interessados comentdrios sobre o modelo de determinag¢do dos
precos de desequilibrio, sobre a necessidade da sua atualizacio, bem como eventuais

propostas de melhoria.



Em situagGes em que ndo existam operagdes no polo portugués do MIBGAS, a cotagdo a aplicar
podera ser a verificada no polo espanhol. Acontece que se os desequilibrios forem superiores

em Espanha, os agentes em Portugal poderdo estar expostos a um nivel de precos de

desequilibrio bastante mais alto do que estariam no normal funcionamento do polo portugués.
Quanto a questdo sobre o ultimo preco de referéncia em Portugal para o dia interior, solicita-se
esclarecimento sobre se 0 mecanismo de formacgdo de preco se mantém inalterado, isto é, se
incluird ou ndo tarifas (custo de ATRs do VIP) adicionado da penalizacdo de 2.5%.
Adicionalmente, e ainda sobre o ultimo preco de referéncia, sugere-se o estabelecimento de um
limite de variacdo admissivel, i.e., uma banda de valores mdximo e minimo, sobre o qual o preco
poderia variar.

Ressalva-se ainda que, nos casos em que o ultimo preco de referéncia seja um dia de fim de
semana, poderdao haver agentes de mercado incentivados a entrar em desequilibrio;

contrariamente, caso o preco de referéncia seja baseado em Espanha, tendencialmente

superior, os desequilibrios serdo minimizados.

Melhoria da programacgao e da operagao do sistema

Questdo 9: A luz da experiéncia de aplicacdo das atuais regras de compensagéo em Portugal
e também nas de outros paises europeus, de que forma podem os agentes de mercado
contribuir para melhorar as condi¢oes de gestdo do sistema nacional de gds natural? Como
pode o GTG contribuir para aumentar as condi¢oes de gestdo da carteira de cada agente de
mercado?

Seria vantajoso para os Agentes de Mercado saberem, para cada dia, o valor das suas existéncias
em rede, adicionalmente a informacao ja disponibilizada e referente aos desequilibrios iniciais
e finais, com os quais depois se calcula a posicao face ao valor de linepack definido. A
disponibilizacao da referida informagao é essencial para o exercicio de recdlculo do desequilibrio

a comunicar pelos agentes de mercado, algo que até ao momento ndo acontece.

Adicionalmente, interessaria aos agentes de mercado ter acesso a informa¢do detalhada
referente aos seis meses anteriores do ajustamento mensal das leituras de medi¢do nado didria
(MND). Desta forma, seria possivel que o repasse feito as comercializadoras retalhistas fosse
valorizado ao pre¢o do més a que se refere o ajuste, para que estas, por sua vez, pudessem

adequadamente refletir os ajustes nos precos aplicados aos seus clientes.
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No que diz respeito as estimativas de consumo MND, por vezes estas apresentam oscilagdes
bastante elevadas face ao histérico (semelhante sucede com as leituras de medicao diaria). No
modelo atual, o ORT comunica os valores das leituras recebidos dos ORD, levando a que os
agentes de mercado tenham de colocar ou retirar gas da rede com base em valores desajustados
do seu perfil histdrico. Ainda que estes valores sejam alvo de uma revisdao posterior no exercicio
de desequilibrio final, e ndo tenham impacto nas conciliagdes financeiras, representam um custo

adicional para os agentes de mercado.

Relativamente as leituras de medicdo intradidria (Ml), o agente de mercado ndo tem qualquer
possibilidade de controlo ou interferéncia nas leituras que lhe sdo diretamente imputadas pelo
ORT -0 que impacta diretamente no calculo das conciliagGes financeiras, dado que as diferencas
entre o valor apurado e comunicado sdo alocadas ao agente de mercado, que deverd
pagar/receber de acordo com a diferenca de leitura. Estas diferencas de leitura verificadas
poderiam ser, em alternativa, repostas em gas fisico no més seguinte tal como ja sucede, nos

moldes atuais, com o caso das leituras MND.

Ac¢oOes de balango na plataforma de mercado, produtos, servigos de

compensac¢ao e ordem de mérito

Questdo 10: De que forma seria possivel implementar um modelo de ag¢des de balango
transfronteiricas para o GTG, como previstas no NC BAL? Considera essa ferramenta util no

contexto do mercado portugués?

Um modelo integrado de a¢Oes de balango transfronteiricas entre Portugal e Espanha teria
vantagens do ponto de vista da harmonizag¢do tarifaria e da remocdo de duplicagdo de tarifas na
fronteira entre os dois sistemas. Nao obstante, e tendo em considerag¢do que o sistema espanhol
possui uma dimensdo de ativos bastante superior ao sistema portugués, a repercussao dos
respetivos custos nas tarifas a nivel ibérico poderia ser desvantajosa para Portugal face a

situacdo atual.

Um desafio adicional poderia ser imposto aos ORT ibéricos — REN e Enagas — uma vez que dadas

as similaridades e complementaridades entre as suas fungdes, poderiam ter de ser revistas as
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suas atividades de despacho e de gestdo global do sistema, atendendo as novas especificidades
exigidas num modelo integrado. Dada a fraca liquidez no mercado de gas em Portugal, tal
situacdo poderia comprometer ainda mais o desenvolvimento do mercado de gas nacional e
expor os agentes de mercado nacionais a tarifas e precos superiores por acoplamento a

dindmica de mercado existente no polo espanhol.

Servigos de compensagdo complementares

Questdo 11: Considera necessdria a contratagdo de servigos de compensagdo como forma de
transicdo para a utilizagdo dos produtos standard de curto prazo? Que tipo de servigos seriam

desejdveis ao mercado portugués?

Este tipo de servicos deverd ser estruturado e implementado apds um periodo minimo de

operacgdo e apds uma devida avaliagdo do nivel de liquidez no mercado.
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