Capitulo 3

Mercado Ibérico de Eletricidade

Neste capitulo comegam por ser apresentados alguns aspetos gerais no que diz respeito a for-
macao do MIBEL, para que exista uma melhor no¢do da complexidade inerente ao processo de
criagdo de um mercado tnico envolvendo dois paises diferentes. Posteriormente sdo clarificados,
de uma forma geral, os conceitos tedricos relacionados com o modelo de mercado vigente no MI-
BEL, passando depois para o caso concreto do MIBEL em que é abordada também a estrutura e
organizacdo do mesmo, com especial foco na divisdo em dois pdlos. Para ser possivel a existéncia
de um mercado Unico, os dois paises terdo que estar interligados, tornando-se necessdria uma ges-
tao destas mesmas interligacdes. Essa gestao é abordada no pentltimo ponto deste capitulo, sendo
ainda apresentado o mecanismo utilizado para corrigir a possivel existéncia de congestionamentos.

O tltimo ponto engloba uma série de resultados ilustrativos do funcionamento do MIBEL.

3.1 Aspetos Gerais

O Mercado Ibérico de Eletricidade - MIBEL - resulta de um processo de cooperagdo entre os
Governos de Portugal e de Espanha, cujo propdsito passa pela integrag@o dos sistemas elétricos dos
dois paises. Os resultados obtidos foram bastante satisfatérios pelo que representam um contributo
significativo, ndo s6 a escala ibérica, mas também como um ponto de partida para a criagdo de um
Mercado de Energia Europeu [18] .

Com a criacdo do MIBEL passou a ser possivel, a qualquer consumidor no espago ibérico,
adquirir energia elétrica num regime de livre concorréncia, a qualquer produtor ou comercializador
que atue em Portugal ou Espanha. De uma forma sucinta , as principais metas do MIBEL passam
por [19] :

e Beneficiar os consumidores de eletricidade dos dois paises, através do processo de integra-

¢do dos respetivos sistemas elétricos;

e Estruturar o funcionamento do mercado com base nos principios da transparéncia, livre

concorréncia, objetividade, liquidez, autofinanciamento e auto-organizacao;
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e Favorecer o desenvolvimento do mercado de eletricidade de ambos os paises, com a exis-
téncia de uma metodologia tnica e integrada, para toda a peninsula ibérica, de defini¢do de

precos de referéncia;

e Permitir a todos os participantes o livre acesso ao mercado, em condi¢des de igualdade de

direitos e obrigagdes, transparéncia e objetividade;

e Favorecer a eficiéncia econdmica das empresas do setor elétrico, promovendo a livre con-

corréncia entre as mesmas.

No que concerne aos beneficios introduzidos pelo MIBEL, conclui-se que estes sdo diferentes
para produtores e consumidores. No primeiro caso, decorrem das novas oportunidades de negécio
em virtude do alargamento do mercado e do aumento do nimero de potenciais clientes, enquanto
que para os consumidores os beneficios resultam da maior diversidade na oferta e possibilidade de
descida do preco da energia elétrica.

As conversagdes acerca da criagdo deste mercado conjunto tiveram inicio em 1998, embora a
sua formalizacdo apenas tenha ocorrido em Novembro 2001 com a celebra¢do do "Protocolo de
colaboragdo entre as Administragdes espanhola e portuguesa para a criacdo do Mercado Ibérico
de Eletricidade". Neste documento foram estabelecidas as bases necessdrias para o inicio da coo-
peragdo entre as diversas entidades do setor, tendo em vista uma harmonizagao das condi¢des de
participac@o dos agentes econémicos no ambito do MIBEL.

Em Outubro de 2002, ficou decidido que o modelo de organizagdo do MIBEL iria assentar
num Operador de Mercado Ibérico (OMI), sendo que no periodo transitério anterior a sua consti-
tuicdo, a gestdo dos mercados organizados do MIBEL estava a cargo de uma estrutura composta
por dois pélos (OMIE e OMIP), estando o primeiro responsavel pelos mercados diarios e intra-
didrios e o segundo pelos mercados a prazo. Ainda nesta mesma cimeira, realizada em Valéncia,
foi desenvolvido um modelo de construcio faseada assente em trés eixos principais, que ultra-
passavam os maiores obstdculos inerentes a criacdo de um mercado conjunto. Estes trés eixos
consistiam no desenvolvimento das infraestruturas de transporte e na articulagdo da planificacdo
energética e das redes de transporte; na harmonizagdo dos enquadramentos legais e regulatdrios
e dos procedimentos de operacao dos sistemas; e na harmonizacio das condi¢cdes econémicas de
participagdo no mercado, através da convergéncia das metodologias de defini¢do de tarifas, dos
custos de transicdo para a concorréncia, das condi¢des de acesso as interligacdes e do grau de
abertura dos mercados [19].

Dois anos depois, em Outubro de 2004, no ambito da XX Cimeira Luso-Espanhola, realizada
em Santiago de Compostela, foi assinado um acordo que introduziu alguns ajustes importantes

para o desenvolvimento do MIBEL, nomeadamente [19] :

e Obriga as partes a desenvolver, de forma coordenada, a legislacdo necesséria ao funciona-

mento de um mercado integrado;

e Consagra o principio da tendencial harmonizaco tariféria;
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e Estabelece quais as entidades que podem participar no MIBEL;

e Formaliza a constituicdo de um Operador de Mercado Ibérico tnico, e as fases que levardo

a sua criacdo;

e Estabelece limites a organizacgao societaria dos operadores de mercado, tendo em vista a sua

integracao;

e Prevé a existéncia de mecanismos de financiamento dos Operadores de Mercado, nomeada-

mente por via tarifaria, tendo em vista o seu futuro autofinanciamento;
e Define as modalidades de contratacdo no MIBEL;
e Prevé a adocdo de medidas de promocgao de liquidez e concorréncia no MIBEL;

e Estabelece as competéncias do Conselho de Reguladores do MIBEL (que integra os regu-
ladores sectoriais dos dois paises), do Comité de Agentes de Mercado (que integra repre-
sentantes de todas as entidades intervenientes no mercado) e do Comité de Gestao Técnica
e Econémica do MIBEL (que integra os Operadores de Mercado e de Sistema dos dois

paises);

e Define os mecanismos de regulacdo, consulta, supervisdo e gestdo do MIBEL, bem como

do regime juridico relativo a infrac¢des, sangdes e jurisdicdo competente.

Aquando da realiza¢do da XXII Cimeira Luso-Espanhola, a 24 e 25 de Novembro de 2006, os
Governos de Portugal e Espanha reafirmaram o seu empenho no aprofundamento do Mercado Ibé-
rico de Eletricidade, assim como no seu alargamento ao Mercado Ibérico do Gés Natural. Ambos
os Governos solicitaram aos Diretores Gerais de Energia um plano de Compatibilizagdo Regula-
tdria, que deveria incluir para os distribuidores ou comercializadores de tltimo recurso de ambos
os paises um modelo de contratacdo de energia, a vista ou a prazo, a realizar no Ambito do OML.
Foi ainda decidido que até ao final do 1° Trimestre de 2007 o mercado a vista de d&mbito ibérico
deveria estar implementado, através de um mecanismo coordenado de gestdo das interligacdes ba-
seado em Market Splitting e leildes explicitos conforme proposto pelo Conselho de Reguladores,
e que seria necessario organizar leildes virtuais de capacidade (VPP) de ambito ibérico [19] .

A 1 de Julho de 2007, o MIBEL arrancou em toda a sua dimensao, coroando o trabalho de
harmonizagao de condicdes entre os dois sistemas eléctricos ibéricos, na perspectiva de que do seu
funcionamento adviriam beneficios para os consumidores de ambos os paises, num quadro de ga-
rantia do acesso a todos os interessados em condic¢des de igualdade, transparéncia e objectividade
[18].

Em Janeiro de 2008, dias 18 e 19, foi realizada a XXIII Cimeira Luso-Espanhola que visava
acelerar o desenvolvimento do MIBEL, sendo com esse intuito assinado um Acordo de Revisdo do
Acordo de Santiago de Compostela. Este acordo de Revisao visava definir timings de constitui¢ao
do OMI, estabelecer a atuacdo dos comercializadores de dltimo recurso nos mercados a prazo,

esclarecer diversos pontos no que diz respeito a gestdo econdmica das interligagdes entre ambos os
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paises, assim como acordar os principios relativos ao estabelecimento de tarifas de dltimo recurso
e detalhar fungdes do Conselho de Reguladores [19] .

Para finalizar, deve referir-se que teve lugar em Madrid, no dia 10 de Novembro de 2011, a
primeira reunifo do Conselho de Administracdo comum as sociedades gestoras do OMI - Operador
do Mercado Ibérico — OMIE e OMIP, cumprindo-se assim mais uma importante etapa na efectiva
concretizacdo do OMI [19] .

3.2 Modelo de Mercado

Ap6s a restruturacdo do setor elétrico, a generalidade dos paises optou por uma estrutura mista
na qual funcionam, em simultaneo, um mercado centralizado tipo Pool e existe a possibilidade de
estabelecer contratos bilaterais fisicos. O MIBEL nio foi exce¢ado, adotando também este modelo
em que o Pool representa um mecanismo voluntério, estando o funcionamento geral de cada um
dos mecanismos supramencionados clarificado de seguida, nos pontos 3.2.1 e 3.2.2 .

A organizacgao deste modelo misto de exploracdo do setor elétrico pode ser facilmente obser-

vada na Figura 3.1.
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Figura 3.1: Modelo Misto de exploragdo do setor elétrico [1]

Como é possivel verificar na Figura 3.1, o Operador de Sistema recebe informacao relativa aos
contratos bilaterais fisicos e ao Pool. No primeiro caso, as entidades contratantes t€m a obrigacdo
de submeter a informacéo técnica relativa aos contratos, como as poténcias e os nds de injecdo
e absorcdo, enquanto que no segundo caso a informacgdo diz respeito ao despacho econémico
obtido, resultante do encontro de propostas de compra e venda por parte do Operador de Mercado.
Com esta informacdo, o Operador de Sistema terd que realizar uma série de estudos para avaliar
a existéncia de congestionamentos, tendo em conta as restricdes na capacidade de transmissdo

das redes. Caso existam situacdes de congestionamento, o Operador de Sistema retorna essa
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informacdo aos intervenientes, reservando o seu direito de ativar mercados de ajustes de forma a
ultrapassar as situagdes de inviabilidade detetadas [1] .

A restruturacdo do setor elétrico, que levou ao aumento exponencial do nimero de agentes
no mercado e ao aparecimento destes novos modelos de operacdo, foi também responsavel pela
criacdo de trajetos diferenciados para a energia elétrica, para os fluxos de informacao e para os

fluxos financeiros, que se encontram ilustrados na Figura 3.2 [1] .
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Figura 3.2: Fluxos de energia elétrica, informacao e financeiros num modelo misto de exploracdo

(1]

As trocas de informacéo entre o ISO (e/ou TSO) com produtores, entidades contratantes de
contratos bilaterais fisicos e o operador de mercado estio diretamente relacionadas com a necessi-
dade de uma coordenacdo da exploracao do sistema a nivel técnico. O circuito de energia elétrica
entre as entidades produtoras e os consumidores € assegurado pelas redes de transporte e de distri-
bui¢do, coordenadas a nivel técnico pelo ISO. Em tltimo lugar, os fluxos financeiros encontram-se
organizados no lado direito da figura e envolvem a possibilidade de existir um relacionamento di-
reto entre entidades produtoras e consumidores e a possibilidade de apresentagdo de propostas de
compra/venda de energia ao Operador de Mercado, ou seja, os dois mecanismos presentes num

modelo misto e, consequentemente, no MIBEL.

3.2.1 Pool Simétrico

Embora existam mais versdes, nesta dissertacdo apenas serdo abordados os mecanismos si-
métricos para os mercados centralizados, visto serem os utilizados no MIBEL, em que existe a
possibilidade de transmitir ofertas de compra e de venda de energia elétrica.

No caso das ofertas de compra devem ser indicados o né de absorcdo, a poténcia pretendida
e 0 preco maximo que se admite pagar para cada um dos intervalos. Em relacdo as ofertas de

venda, devem ser indicados o né de injecdo, a disponibilidade de produgao para cada periodo do



20 Mercado Ibérico de Eletricidade

dia seguinte e o preco minimo que pretendem como remuneracio, refletindo geralmente o custo

marginal de producio.

Ap6s a apresentacdo das propostas para cada intervalo, o Operador de Mercado organiza-as
de forma a obter as curvas de compra e venda representadas na Figura 3.3, em que cada segmento
representa uma proposta de compra ou venda caracterizada pelo preco e quantidade oferecidas,
sendo as ofertas de venda dispostas por ordem crescente dos precos oferecidos e as ofertas de
compra ordenadas de forma decrescente dos precos a pagar. O ponto de intersecdo das duas
curvas corresponde ao preco de mercado e a quantidade de energia negociada para cada intervalo

[1].

O preco de mercado, ou Market Clearing Price, é o preco da energia elétrica para o qual ha
ofertas de compra cujo preco de compra é superior ao preco de venda associado as ofertas de
venda. Desta forma, todas as ofertas de compra e venda que se situem a direita da interse¢fo entre
as duas curvas ndo sdo aceites, uma vez que ndo hd ofertas de compra cujo preco supere o das

ofertas de venda ainda nao despachadas [1].
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Figura 3.3: Pool simétrico [1]

No final, se o despacho for tecnicamente vidvel, os geradores serdo pagos e as cargas pagario o
preco de mercado. Isto significa que os produtores, a exce¢do do produtor cuja proposta de venda
foi a ultima a ser aceite, irdo obter uma remuneragao atrativa pois o preco de mercado supera os

custos marginais indicados na apresentagdo das ofertas.

A possibilidade de transmitir ofertas de compra no mercado traduz a avaliagdo realizada pelos
consumidores relativo ao beneficio decorrente da utilizacdo da energia elétrica. Portanto, até a um
determinado precgo, o beneficio € considerado superior ao preco a pagar por esta mesma energia,
sendo economicamente invidvel a compra desta mesma energia se o preco da energia for superior
ao preco determinado acima mencionado. Assim sendo,o objetivo do mercado em Pool consiste
na maximizagao deste beneficio, denominado de Funcdo de Beneficio Social, ja brevemente men-
cionada em 2.3. Graficamente, corresponde a2 maximiza¢do da drea existente entre as curvas das

ofertas de compra e venda, podendo ser formulado matematicamente da seguinte forma [20] :
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Em que:

e ND - niimero de propostas de compra;

e NG - niimero de propostas de venda;

CZ)’; - Preco que a carga i esta disposta a pagar pelo consumo de energia;

Cg’; - Preco que a unidade produtora j pretende receber por unidade de energia fornecida;
e Pp, - Poténcia despachada relativa a carga i;
e Pgj - Poténcia despachada relativa a unidade j;

e PY/ - Poténcia da proposta de compra da carga i;

Py jl - Poténcia da proposta de venda da unidade j.

Todo este funcionamento assenta na premissa que as propostas apresentadas sdo Propostas
Simples, ou seja, que ndo existe qualquer interagdo temporal entre as propostas transmitidas por
uma mesma entidade, podendo desta forma o processo de encontro de propostas ser decomposto
em 24 problemas independentes, correspondendo cada um deles ao mecanismo explicado ante-
riormente. No entanto, na maior parte das situagcdes,existem condi¢des particulares que tornam
necessdria a apresentacdo de Propostas Complexas, tornando a determinacdo do despacho um
processo mais moroso e mais pesado do ponto de vista computacional [1] . No caso do MIBEL
existe esta necessidade, sendo as propostas complexas relacionadas com o MIBEL apresentadas

em conjunto com o funcionamento do seu mercado didrio, no ponto 3.3.1.1.
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3.2.2 Contratos Bilaterais

A maior diferenca entre o funcionamento do modelo em Pool e os contratos bilaterais € que
no primeiro caso as entidades produtoras e as entidades compradoras ndo tém a possibilidade
de se identificarem mutuamente, apresentando apenas propostas a um mercado centralizado que
devolverd um despacho eficiente do ponto de vista econdmico. Os contratos bilaterais aparecem
entdo com o intuito de responder de forma adequada ao risco inerente ao funcionamento dos
mercados a curto prazo e proporcionar as entidades consumidoras e compradoras a possibilidade

de eleger com quem se querem relacionar [1] .

Os contratos bilaterais estdo divididos em 2 tipos, fisicos e financeiros. Os primeiros ja fo-
ram previamente mencionados e correspondem a possibilidade de estabelecer um relacionamento
direto entre entidades produtoras e consumidoras, englobando usualmente um prazo alongado - 1
ano ou mais - e integram diversas disposicdes relativas ao prego do servigo a fornecer e as condi-
¢oes de fornecimento como por exemplo os nés de injecdo e absor¢do de poté€ncia. Nao existindo
restricdes técnicas que originem congestionamentos, a indicagdo destes nds significa que estes
contratos afetam de forma efetiva a exploragcdo do sistema elétrico, dai a denominacéo de contra-
tos bilaterais fisicos. Em relacdo a este tipo de contratos, importa mencionar que as condi¢des
de natureza comercial apenas dizem respeito aos seus intervenientes, ou seja, embora o Operador
de Sistema tenha que assegurar a viabilidade técnica do conjunto de contratos e do despacho do
mercado centralizado, néo terd que conhecer o preco estabelecido para a energia na celebragdo

destes contratos, devendo apenas focar-se nas informacdes de natureza técnica [1] .

A restruturagdo do setor elétrico, inumeras vezes ja mencionada, implicou também o apareci-
mento de mecanismos de indole puramente financeira que visam lidar com o risco mais acentuado
decorrente dos mercados a curto prazo. Este tipo de contratos correspondem a um mecanismo de
hedging, ou seja, a um seguro que visa internalizar as incertezas relativas a volatilidade do preco
de mercado obtidos no Day-Ahead Market, ndo afetando o despacho obtido nesses mesmos merca-
dos [1] . Um destes mecanismos s@o contratos as diferencas, que pode ser visto como uma forma
de estabilizar as remuneracdes a pagar pelas entidades consumidoras e a receber pelas entidades

produtoras.

Ao estabelecer um contrato as diferencgas, uma entidade produtora e uma entidade consumidora
chegam a um acordo relativo a um prego-alvo, acordando também que nos intervalos de tempo
em que o preco-alvo for superior ao preco de mercado, a entidade consumidora paga a entidade
produtora a diferenca entre o prego-alvo e o preco de mercado. Andlogamente, nos intervalos de
tempo em que o preco de mercado for superior ao prego-alvo, a entidade produtora paga a entidade

consumidora a diferenca entre ambos. Este mecanismo estd ilustrado na Figura 3.4 [1].

Além destes, existem ainda os mercados de futuros e de opc¢des, em que se pode reservar a
utilizacdo de um dado recurso a um determinado preco e horizonte temporal. Embora o funciona-
mento de ambos seja idéntico, os contratos de futuros apresentam um maior risco que as opgdes
porque implicam a utilizacdo efetiva do recurso no fim do prazo estabelecido, enquanto que nos

contratos de opgdes a utilizagdo do recurso depende da vontade da entidade contratante[1].
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Figura 3.4: Contratos bilaterais as diferencas [1]

3.3 Estrutura e Organizacao do MIBEL

Tal como mencionado em 3.2, o funcionamento do MIBEL assenta num modelo misto, in-
tegrando um mercado em pool simétrico e voluntario com componentes didrias e intradidrias, e
a possibilidade de estabelecer contratos bilaterais, tanto fisicos como financeiros. Também men-
cionado anteriormente no ponto 3.1, este modelo é baseado na existéncia de um Operador de
Mercado Ibérico (OMI), que se encontra dividido em dois pdlos distintos, sendo estes dois p6los
responsaveis pelos Mercados Organizados, podendo os consumidores enveredar pelos Mercados

Nao Organizados, dos quais faz parte o mercado de contratagao bilateral.

Dentro dos mercados organizados, o mercado a vista é da responsabilidade do pdlo espanhol
do OMI, o OMIE, ficando o mercado de contratacdo a prazo sob a algada do pdlo portugués, o

OMIP, obtendo-se entdo o esquema organizativo do MIBEL apresentado na Figura 3.5 .
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!
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Figura 3.5: Esquema organizativo do MIBEL [3]
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3.3.1 Pélo Espanhol - OMIE

O OMIE - Operador del Mercado Ibérico de Energia (P6lo Espaiiol), S.A. € a entidade gestora
do mercado spot de contratacdo a vista do MIBEL, com uma componente de contratagcdo didria e
uma componente de ajustes intradidrios, em que se estabelecem programas de venda (produgdo) e
de compra de eletricidade para o dia seguinte ao da negociacao.

De acordo com os seus estatutos, o OMIE deverd assegurar o desenvolvimento e a gestdao
econdmica dos precos dos mercados de eletricidade e quaisquer outros mercados em que seja
negociado qualquer outro tipo de energia ou produtos baseados na mesma, sejam estes mercados
nacionais ou internacionais. Além disso, 0 OMIE é também responsavel pela liquidacao de toda e

qualquer transagdo efetuada nos mercados supracitados [21] .

3.3.1.1 Mercado Diario

O mercado didrio, como parte integrante do mercado de producdo de energia eléctrica, tem
por objectivo levar a cabo as transagdes de energia eléctrica para o dia seguinte mediante a apre-
sentacdo de ofertas de venda e de aquisicao de energia eléctrica por parte dos agentes do mercado,
funcionando portanto em pool simétrico. Desta forma, a intersecio das curvas de ofertas de com-
pra e venda representa o preco e quantidade de energia negociada para cada intervalo de tempo do
dia seguinte ao dia da negociagdo [22].

No que diz respeito aos intervenientes no mercado didrio, assinala-se que todas as unidades de
producdo disponiveis que ndo estiverem afetadas a contratos bilaterais fisicos t&€m a obrigacio de
apresentar ofertas. Como compradores neste mercado figuram os distribuidores, comercializado-
res, consumidores qualificados e agentes externos cuja participagao esteja autorizada [22] .

A formulagdo apresentada para o pool simétrico em 3.2.1 contemplava apenas a apresentagao
de propostas simples, que apenas apresentam para cada periodo hordrio um preco e uma quanti-
dade de energia. No MIBEL existe também a possibilidade de apresentar propostas complexas,
que além de cumprirem os requisitos exigidos para as propostas simples, integram uma série de

condicdes técnicas ou econdémicas, como as seguintes [22]:

e Condicao de indivisibilidade do 1° bloco;
e Graduacdo de carga;
e Remunera¢do minima;

e Paragem programada.

A condicdo de indivisibilidade permite fixar no primeiro bloco da oferta de venda de cada
hora um valor minimo de funcionamento. Este valor s6 pode ser dividido pela aplicacdo das
graduagdes de carga declaradas pelo mesmo agente, ou pela aplicacdo de regras de distribuicao no

caso do preco ser diferente de zero.
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A graduacdo de carga permite estabelecer a diferenca maxima entre a poténcia no inicio de
hora e a poténcia final de hora da unidade de produgdo, o que limita a energia maxima a concer-
tar em fungdo da concertagdo da hora anterior e da seguinte, para evitar mudangas bruscas nas

unidades de producdo que ndo podem, tecnicamente, seguir as mesmas.

A condi¢o de remunera¢do minima permite a realiza¢do de ofertas para todas as horas, em-
bora tenha em conta que a unidade de producdo ndo participa no resultado da concertacdo do dia,
se ndo obtiver para o conjunto da sua produ¢do no dia, uma remuneragdo superior a uma quanti-
dade fixa, estabelecida em céntimos de euros, acrescida de uma remuneracio varidvel estabelecida

em céntimos de euro por cada kWh concertado.

A condicdo de paragem programada permite que caso a unidade de producio tenha sido reti-
rada da concertag@o por nao cumprir a condi¢@o solicitada de remuneracdo minima, realize uma
paragem programada num tempo maximo de tré€s horas, evitando parar a partir do seu programa
na dltima hora do dia anterior a zero na primeira hora do dia seguinte, mediante a aceitacdo do pri-
meiro lango para as trés primeiras horas da sua oferta como ofertas simples, com a tnica condi¢ao

de que a energia oferecida seja decrescente no primeiro bloco de cada hora [22].

No caso do MIBEL, e visto que o mercado comporta dois paises distintos, € necessdrio verifi-
car se a capacidade de interligacdo entre ambos € suficiente para viabilizar o despacho obtido no
mercado didrio. Caso ndo haja qualquer impedimento técnico, o despacho € efetuado sem qual-
quer entrave, caso contrdrio terd que se recorrer ao mecanismo de Market Splitting, explicado em
34.1.

3.3.1.2 Mercado Intradiario

Para além do mercado didrio existe também um mercado de ajustes, cuja entrega fisica é rea-
lizada no préprio dia da negociacdo, sendo denominado de mercado intradidrio. A sua principal
funcdo € a gestdo dos desvios a curto prazo previstos relativamente ao despacho obtido no mer-
cado didrio, funcionando também como um mecanismo necessario para eventual resolucido de
congestionamentos resultantes tanto desse despacho, como de avarias de equipamentos ou saidas
de servico nfo programadas de algum gerador [4]. O mercado intradidrio estd estruturado em seis

sessoes, conforme é possivel observar na Figura 3.6.

Terdo direito a apresentar ofertas de venda neste mercado de ajustes todos os agentes habili-
tados a fazé-lo no mercado didrio, e que tenham participado na sessdo correspondente do mesmo
ou executado um contrato bilateral. A excecdo sdo os agentes que ndo tenham participado por

estarem indisponiveis e tenham ficado disponiveis posteriormente.

Relativamente as ofertas de aquisi¢do de energia elétrica, pode-se realizar um raciocinio ana-
logo sendo possivel a apresentacdo de ofertas a todos os agentes que tenham participado na sessio
do mercado didrio correspondente, ou executado um contrato bilateral fisico. No entanto, poderdo
também apresentar propostas de aquisicao os agentes habilitados a apresentar ofertas de venda de

energia elétrica no mercado didrio [4].
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Figura 3.6: Sessoes do mercado Intradidrio no MIBEL [4]

3.3.2 Poélo Portugués - OMIP/OMIClear

O OMIP - Operador do Mercado Ibérico de Energia (Pélo Portugués), SGMR, S.A é a bolsa de
derivados do MIBEL, que assegura a gestdao do mercado juntamente com a OMIClear, sociedade
constituida e detida totalmente pelo OMIP.

O OMIP tem como principais objetivos contribuir para o desenvolvimento do Mercado Ibé-
rico de Eletricidade, promover precos de referéncia ibéricos constituindo os precos gerados no
OMIP fortes indicadores para esse precos, disponibilizar instrumentos eficientes de gestdo de
risco e superar algumas das limitacdes do Mercado Over-the-Counter (OTC). O primeiro obje-
tivo € conseguido devido a existéncia de um mercado de derivados funcional que dd condi¢des
aos participantes, independentemente da sua dimensdo e/ou localizacdo, para se tornarem mais
competitivos. O principal fundamento da existéncia de contratos de derivados passa por responder
as necessidades de cobertura de risco relativos a variacdes de preco, tornando 6bvia a necessidade
de mecanismos eficientes para a gestdo destes riscos e da mesma forma torna ébvio o terceiro
objetivo supracitado [23] .

No que diz respeito as funcdes desempenhadas para regular o funcionamento do mercado, o
OMIP esta encarregue de [23] :

1. Admissao dos participantes;

2. Definicéo e listagem dos contratos, bem como gestao da sua negociacio;

3. Promogao, em coordenac¢do com a OMIClear, do registo das opera¢des realizadas;

4. Supervisdo, em coordenacio com as autoridades, do funcionamento do mercado;

5. Exercicio do poder disciplinar relativamente aos seus membros;

6. Prestacdo de informacdo relevante aos participantes e ao publico em geral, relativamente
ao funcionamento do mercado a prazo e ao estabelecimento de referenciais de preco oficiais,
designadamente através da publicacdo do Boletim de Mercado.

A OMIClear assume as fungdes de Camara de Compensagado e Contraparte Central em todas

as operagdes realizadas no mercado gerido pelo OMIP, podendo também compensar negdcios
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do mercado over-the-counter, sendo portanto responsavel pela liquidagdo de todas as operacdes
realizadas no ambito do OMIP [21] .

3.3.2.1 Mercado a Prazo

O mercado a prazo de electricidade é um mercado organizado que oferece instrumentos de
gestdo de risco sob a forma de derivados sendo, no ambito do MIBEL, responsabilidade do p6lo
portugués do Operador de Mercado, o OMIP. Neste tipo de mercado, os instrumentos transaciona-
dos sdo contratos de compra e venda de energia, mas com uma determinada maturidade no futuro
(semana, més, trimestre ou ano), variando consoante as necessidades de gestdo de risco e troca de
eletricidade entre os diferentes agentes [24].

Atualmente, sdo negociados no OMIP os seguintes tipos de contratos [24]:

e Contratos de Futuros — contrato padronizado (volume nominal e notag¢do de preco) de com-
pra ou venda de energia para um determinado horizonte temporal, em que o comprador se
compromete a adquirir electricidade no periodo de entrega e o vendedor se compromete
a colocar essa mesma electricidade, a um pre¢o determinado no momento da transacgao.
Este contrato tem liquidacdes didrias (margens) entre o preco de transaccio e a cotagdo de
mercado (a futuro) de cada dia. Os agentes compradores e vendedores nao se relacionam
directamente entre si, cabendo a camara de compensacdo a responsabilidade de liquidar as

margens didrias e o contrato na data ou periodo de entrega;

e Contratos Forward - contrato padronizado (volume nominal e nota¢do de preco) de com-
pra ou venda de energia para um determinado horizonte temporal, em que o comprador se
compromete a adquirir electricidade no periodo de entrega e o vendedor se compromete
a colocar essa mesma electricidade, a um preco determinado no momento da transac¢ao.
Este contrato ndo tem liquidacdes didrias das margens durante o periodo de negociacio,
sendo a margem liquidada integralmente no dia de entrega fisica ou financeira. Os agentes
compradores e vendedores ndo se relacionam directamente entre si, cabendo a cAmara de
compensacdo a responsabilidade de liquidar a margem e o contrato na data ou periodo de

entrega;

e Contratos SWAP — contrato padronizado, em que se troca uma posi¢do em preco varidvel
por uma posicdo de preco fixo, ou vice-versa, dependendo do sentido da troca. Este tipo
de contratos destina-se a gerir ou tomar risco financeiro, ndo existindo, por isso, entrega do

produto subjacente mas apenas a liquidacdo das margens correspondentes.

Quanto ao referencial de pregos para liquidacdo dos contratos, é possivel optar por produtos
com dreas de entrega distintas (Portugal ou Espanha), sendo o preco spot de cada pais a referéncia
de liquidagao.

Tal como os contratos bilaterais, neste mercado os produtos transacionados podem ter dois ti-
pos de liquidagdo - fisica ou financeira. No primeiro caso é realizada a entrega fisica da eletricidade

através da sua oferta no mercado didrio, enquanto que no segundo caso hd a liquidacdo meramente
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financeira das posicdes vendedoras e compradoras que se encontrem em aberto. Existe ainda a
possibilidade de serem efetuadas liquidacdes de operacdes Over-the-Counter, sendo o mercado
organizado a assumir o risco de crédito das contrapartes [24].

Em ultimo lugar, deve referir-se que neste mercado a negociacio pode realizar-se de duas ma-
neiras, em continuo ou leildo. Em leildo sdo realizadas sessodes especificas todas as quartas-feiras,
existindo obrigacdes de compra para os comercializadores de dltimo recurso ibéricos, enquanto
que em continuo, a negociacdo ¢é levada a cabo dentro do hordrio definido no Regulamento de

Negociacgdo [24].

3.4 Gestao de Interligacoes

Uma vez que o mercado didrio compreende simultaneamente Portugal e Espanha, torna-se
necessdrio prever a circunstancia de as capacidades de interligacdo comercialmente disponiveis
entre os dois paises ndo comportarem os fluxos transfronteiricos de energia que o cruzamento de
ofertas em mercado determinaria. Sempre que tal ocorre, as regras actuais de mercado determinam
que se separem as duas dreas de mercado correspondentes a Portugal e Espanha e que se encontrem
precos especificos para cada uma das areas mencionadas. Este mecanismo € designado como
market splitting [25] .

Esta separacdo de precos significa o afastamento de um dos principais objetivos de um mer-
cado integrado e como tal, para evitar esta situacdo t€m sido desenvolvidos grandes projetos de
reforco dos sistemas de cada pais, bem como das ligagdes entre Portugal e Espanha, existindo
neste momento 6 linhas de interligacdo a 400kV e 3 linhas a 220kV. Apds a conclusdo de todos os
projetos de expansao, a capacidade disponivel entre os dois paises deverd atingir os 3000MW em

ambos os sentidos [26].

3.4.1 Market Splitting

O Market Splitting € um mecanismo que pressupde a existéncia de um mercado conjunto
gerido por um tnico operador de mercado, como no caso do MIBEL, e é utilizado para fazer frente
aos congestionamentos existentes nas interligacdes entre Portugal e Espanha, do qual resultam
precos diferenciados para a zona portuguesa e para a zona espanhola nas horas em que os ramos de
interligacdo se encontram congestionados. Estes congestionamentos ocorrem quando a capacidade
de interligacdo entre duas redes ndo permite acomodar todo o fluxo de energia resultante dos
despacho obtidos [27] .

Quando a capacidade de interligacdo entre os dois sistemas em causa, neste caso Portugués e
Espanhol, € superior ao transito de energia entdo a interligacao ndo fica congestionada, resultando
um preco Unico para ambos os sistemas. Caso ocorra o contrdrio, em que o transito de energia
resultante do mercado € superior a capacidade de interligacdo, entdo esta fica congestionada no
seu limite e os precos de mercado sdo diferentes, ficando a drea importadora com um preco mais
elevado. O preco da drea exportadora estabelecer-se-4 como o preco da dltima oferta de venda

casada das localizadas na sua 4rea, sendo a curva das ofertas de compra ajustada para incluir um
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novo segmento correspondente a capacidade de interligacdo. Por seu lado, o preco na drea impor-
tadora resultard da intersecc@o das curvas de ofertas de compra e de venda oriundas dessa area,
sendo a curva das ofertas de venda ajustada de modo a incluir um segmento correspondente a
capacidade de interligacdo. A existéncia deste mecanismo da origem a uma renda de congestiona-
mento cujo valor € igual a diferenca de prego entre os dois sistemas multiplicada pela capacidade
de interligacdo, sendo as receitas provenientes destas rendas atribuidas aos operadores das redes
de transporte com o objetivo de promover o investimento nas interligacdes e dessa forma, diminuir

a probabilidade de ocorréncia de congestionamentos [27] .

3.5 Resultados Ilustrativos

Neste dltimo ponto serdo apresentados diversos resultados ilustrativos para melhor se com-
preender o funcionamento do MIBEL. Sao analisados 3 dias consecutivos de funcionamento do
MIBEL - 21, 22 e 23 de Outubro de 2013 - que englobam todas as possibilidades de impacto dos
congestionamentos nos precos.

Comecando por analisar o dia 21 de Outubro, e como ¢é possivel observar na Figura 3.7, ndo
existe congestionamento em hora alguma, o que faz com os precos marginais sejam idénticos para

Portugal e Espanha em todas as horas desse dia.
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Figura 3.7: Resultado do mercado didrio do MIBEL dia 21 de Outubro de 2013 [5]

Para a hora 6 do dia 21, verificou-se que o preco marginal € de 28 €/ MWh. Este valor corres-
ponde a ordenada do ponto de cruzamento das curvas de compra e de venda de energia apresen-
tadas pelos diversos agentes presentes no mercado para essa hora, como representado na Figura
3.8.

No que diz respeito ao dia 22 de Outubro de 2013 pode-se concluir através da Figura 3.9 que
existiram congestionamentos entre as 9 e as 12h, em que o preco marginal em Espanha foi superior
ao preco em Portugal. Tal como explicado anteriormente, caso existam congestionamentos nas
interligacdes entre os paises, é aplicado o Market Splitting de tal modo que o preco mais elevado
seja referente a area importadora, pelo que se pode concluir que o congestionamento, nas horas

indicadas, ocorreu no sentido de Portugal para Espanha.
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Figura 3.8: Preco de Mercado do MIBEL, na hora 6 do dia 21 de Outubro de 2013 [5]
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Figura 3.9: Resultado do mercado didrio do MIBEL dia 22 de Outubro [5]
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Figura 3.10: Resultado do mercado didrio do MIBEL dia 23 de Outubro de 2013 [5]

Em ultimo lugar tal como se apresenta na Figura 3.10, no dia 23 de Outubro de 2013, o preco
marginal em Portugal foi superior ao preco em Espanha entre as 3 e as 6h, o que significa que o

congestionamento ocorreu no sentido contrdrio ao dia anterior, ou seja, de Espanha para Portugal.



