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RESUMO

A crise energética decorrente do conflito armado entre a Russia e a Ucrania levou a uma
grande instabilidade no fornecimento de uma das maiores fontes de producéo de energia

a boa parte dos paises da Europa: o gas natural.

Neste sentido, assistiu-se a um galopar exponencial dos precos da energia comercializada
no mercado marginalista, desembocando numa situacdo impraticavel com precos a

superarem 0s €300 por megawatt-hora.

Este cenario levou a uma resposta ibérica conjunta de instituicdo de um mecanismo de
limitacdo dos precos do gas natural no seio do mercado liberalizado, e respetiva

repercussao do ajuste para colmatar as perdas dos produtores de eletricidade.

A questdo € como é saber qual o mérito e se estamos perante uma decisdo meramente
regulatéria ou politica, e como conjuga-la com imperativos de promoc¢do das energias

renovaveis, combate as alteracfes climaticas e sustentabilidade.

Palavras-chave: mecanismo ibérico, repercussao do ajuste, gas natural, eletricidade,

regulacdo, energias renovaveis, sustentabilidade.
ABSTRACT

The energy crisis resulting from the armed conflict between Russia and Ukraine led to
great instability in the supply of one of the main sources of energy production for a

significant number of European countries: the natural gas.

As a result, there was an exponential increase in the prices of energy sold on the marginal

market, leading to an unfeasible situation with prices exceeding €300 per megawatt hour.

This scenario led to a joint Iberian response to establish a mechanism to limit natural gas
prices within the liberalised market, with the respective adjustment being reflected to

cover the losses of electricity producers.

The question is how to determine its merit and whether we are facing a purely regulatory
or political decision, and how to combine it with imperatives of encouraging renewable

energies, combating climate changes and promoting sustainability.

Keywords: Iberian mechanism, adjustment repercussion, natural gas, electricity,

regulation, renewable energies, sustainability.
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l. Introducéo

O objetivo desta exposicao € realizar uma analise multidisciplinar entre os campos do
direito da energia, regulatério e econdmico com vista a entender, por um lado, a
sustentacdo juridica da regulacdo do prego do gas natural com recurso a um mecanismo
de limitagdo dos precos, e por outro lado, as respetivas consequéncias entre custos e
beneficios de objetivos que estdo consagrados pelo legislador, e que se prendem com a
necessidade de promover uma transicao energética sustentavel e em respeito das novas

geracdes.

Dito isto, comegaremos por questionar, por que razao houve a necessidade de proceder a
regulacdo do preco do géas natural, e subsequentemente como se processou a mitigacao
dos precos da eletricidade. E certo que esta nfo é uma pergunta inocente, e que se prende
com um enguadramento geopolitico cuja pedra de toque estd na crise energética
provocada pela invasdo da Ucrania por parte da Rassia. No entanto, existem outros fatores
que estdo diretamente associados, tanto a subida do preco do gas natural (e
consecutivamente a subida do preco da eletricidade, como teremos oportunidade de
explicar infra), bem como a adocéo de estratégias de limitacdo do funcionamento do

mercado livre, que nos propomos a destringar, e que sao prévios ao conflito.

Relativamente ao ponto acima referido, torna-se imperativo um estudo dos antecedentes
que levaram a que Portugal e Espanha adotassem uma posi¢do conjunta junto das
instituicGes europeias com vista a introducdo do mecanismo ibérico prevendo um teto
maximo aos precos do gas natural praticados. No entanto, e para que possamos chegar
aqui, impde-se um enquadramento da perspetiva administrativista, e da prépria regulacéo
econdmica, de modo a entendermos como evoluiu a regulacao da eletricidade em Portugal
e como esta estruturado o mercado ibérico da eletricidade, questionando como 0 mesmo
coabita (ou ndo) com um suposto processo de liberalizacdo da comercializacdo de energia

iniciado ha cerca de trés décadas.

Assim, requerer-se uma andlise detalhada, e porventura algo técnica, sobre como se
processa 0 mercado marginalista de eletricidade, como ocorreu o desajuste entre a oferta
e a procura, e que solucdes existiam (e continuam a existir) a par do Decreto-Lei n.°
33/2022, de 14 de maio.

Por sua vez, e passando para o cerne da nossa dissertagdo abordaremos o contetdo do

mecanismo ibérico de limitacdo dos precos do gas natural, assumindo com particular



relevancia perceber como se repercute o ajuste dos precos atraves da compensacao

prevista para os produtores, e quais as respetivas consequéncias econémicas e juridicas.

Por fim, dedicaremos também parte da nossa analise a avaliar de que modo 0s
consumidores tém (ou néo) sido beneficiados com a introducdo do mecanismo, tendo
como pano de fundo a problematica de sabermos se estamos (ou ndo) a prolongar e a
promover 0 uso de combustiveis fosseis em detrimento do uso de energia renovaveis,
contrariando uma expetativa futura de garantia de sustentabilidade com respeito pelo
principio da solidariedade entre geracdes, consagrado na Constituicdo da Republica
Portuguesa. Como tal, esta dissertacdo passa também por destrincar as principais solugdes
para os problemas elencados, com relevo para a transi¢do para os mercados de capacidade

regulados, e o recurso a fontes ndo poluentes na producéo de eletricidade.



1. A requlacao e a comercializacio de eletricidade em Portugal

a) Evolucéo e enquadramento histérico

Abordar a regulacdo do setor energético nunca é tarefa facil na medida em que existem
diversas nuances, agentes de mercado, e interesses, sejam eles publicos ou privados, em
jogo. Ademais, estamos no &mbito de um dos segmentos econdmicos mais importantes a
nivel global, pelo que o esforco de articulacdo deve ser contrabalancado por quem opera
a producdo e distribuicdo da energia, mas também pelas entidades responsaveis pela

regulacdo do funcionamento e pela atividade destes agentes.

O campo da regulacdo energética sofreu, na sua histdria recente, uma evolucéo intensa, e
que passa essencialmente pelo processo de liberalizacao do setor pablico econémico, que
por sua vez levou a privatizou de boa parte dos respetivos segmentos do circuito

econémico.1

A energia comporta diferentes segmentos e diferentes fontes que tém formas de
organizacdo, e mesmo de comercializacdo distintas. No entanto, e no presente esboco,
iremos atender com maior afinco ao setor da eletricidade, ao do gés natural (power and
gas), que estdo intimamente relacionados. Como tal, estamos perante atividades que
necessitam de grandes industrias de rede para assegurar a producao, o transporte, a
distribuicdo e a comercializacdo de energia, (sobretudo a energia elétrica), sendo
importante ter em conta a separacdo destas atividades que comp&em o setor.2

Ora, com base neste entendimento € importante denotar que esta é a primeira forma de
regulacdo do subsetor da eletricidade, e remonta ao séc. XIX com base na doutrina das
essential facilities. Esta linha de balizamento advém do facto de as atividades inerentes a
energia elétrica configurarem, quase na sua totalidade, a natureza de monopolios naturais
uma vez que que comportam elevados custos infraestruturais, entre outras barreiras

(logisticas, fisicas, burocraticas e até econémicas) que dao vantagem a um determinado

L Cfr. FILIPE MATIAS DOS SANTOS, Tendéncias Recentes do Direito Administrativo da Energia: A Regulagdo das
Comunidades de Energia (e do Autoconsumo Coletivo) e a Descarbonizagdo Do Setor Do Gas Natural, in e-Pdblica
Vol.8 No.1, abril 2021, pp.273-274. Disponivel em: Tendéncias recentes do direito administrativo da energia: A
requlacéo das comunidades de energia (e do autoconsumo coletivo) e a descarbonizacdo do setor do gas natural |
Published in e-Publica.

2 Cfr. CHRISTOPHER W. JONES, EU Energy Law, The Internal Energy Market, Vol. I, Claeys & Castels, 2006, pp.
8-11. Esta separacdo em grande escala das atividades que integram subsetor da eletricidade tem o nome de unbundling
e visa assegurar a interoperabilidade de redes numa atividade que normalmente €, a cabeca, monopolista.



https://e-publica.pt/article/34179-tendencias-recentes-do-direito-administrativo-da-energia-a-regulacao-das-comunidades-de-energia-e-do-autoconsumo-coletivo-e-a-descarbonizacao-do-se
https://e-publica.pt/article/34179-tendencias-recentes-do-direito-administrativo-da-energia-a-regulacao-das-comunidades-de-energia-e-do-autoconsumo-coletivo-e-a-descarbonizacao-do-se
https://e-publica.pt/article/34179-tendencias-recentes-do-direito-administrativo-da-energia-a-regulacao-das-comunidades-de-energia-e-do-autoconsumo-coletivo-e-a-descarbonizacao-do-se

concorrente (explorador ou fornecedor) sobre os demais, que em condigdes normais terdo

muita dificuldade em operar na légica do mercado livre.?

A doutrina das essential facilities veio precisamente garantir a limitacdo do abuso
excessivo de determinado operador monopolista, sendo que tal se refletia também no
proprio preco. Assim, esta linha econémica, que teve origem nos Estados Unidos da
Ameérica, passou a questionar a exclusividade de atividade da empresa dominante para
permitir o acesso a infraestruturas (e/ou atividades) consideradas essenciais, de modo a

garantir e a melhorar a concorréncia no mercado.*

Como vimos, este impeto de regulacdo tem origem americana, na medida em que ao
contréario do que acontecia na Europa, nos Estados Unidos da América os produtores de
eletricidade eram normalmente privados, levando o Estado a instituir este tipo de
regulacdo publica sob a égide do conceito de public utility, de modo a atingir um
equilibrio entre os interesses dos usuarios que compram e utilizam os servigcos das
empresas que os produzem, a liberdade de comércio, e o proprio acesso ao mercado e a

concorréncia.’

Ora, ndo obstante a divergéncia da natureza dos produtores elétricos para a Europa, o
contributo americano para a regulacdo deu origem a uma convergéncia ocidental de que
0 balizamento legal do setor da eletricidade encontra resposta no unbundling (separagéo
de atividades), no direito de acesso regulado por terceiros (third-party access), e mais
importante para o nosso estudo, na definicdo regulatdria de tarifas de acesso e de precos
da eletricidade.b Assim, ha que destacar que o direito de acesso as infraestruturas que
suportam a criacdo de eletricidade ou gas natural pode ser balizado, ou através de
negociacao com o Estado, ou, (no paradigma atual de liberalizacdo da economia), através

da fixacdo heterogénea de tarifas de acesso das entidades reguladoras com a finalidade de

3 vd, FERNANDO ARAUJO, Introdugdo a Economia, 3.2 edicdo reimpressa, Almedina Editora, Coimbra, 2014,
pp.337 ss.

4 Cfr. E. COMBE, Economie et politique de la concurrence. Dalloz, Paris, 2005, pp.249.

5> Cfr. NEBOT LOZANO, Competencia y Servicio Publico en la Actividad Electrica: Un Nueven Regimen Juridico,
Madrid, 1998, pp.13 ss. A public utilty acontece quando um ente privado consagra ou fornece um bem que o interesse
publico carece ou tem interesse, justificando a regulagdo, nomeadamente através da atenuagdo de preco por motivos de
justica relativa.

6 Ob.cit. FILIPE MATIAS SANTOS, Temas de Energia: Reflexdes de Direito da Energia, Documentos ERSE
(Entidade reguladora dos Servigos Energéticos), 2021, pp. 42-45, Disponivel em:
https://www.erse.pt/media/fdkdsj2o/temas-de-energia-reflex%C3%B5es-de-direito-de-energia.pdf.
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garantir o equilibrio econémico-financeiro entre o detentor da infraestrutura, o produtor

e os operadores no circuito de distribuicio e comercializagdo da energia.’

Tendo isto em conta, e independentemente de os monopo6lios naturais na eletricidade
serem de origem publica ou privada, a necessidade do estabelecimento de tarifas e de
“tetos” de precos a serem suportados passa por um coroldrio de justiga, redistribuicdo e
proibicdo do arbitrio econdmico monopolista. Assim, a regulacdo assente nos precos e
tarifas visa por um lado garantir o equilibrio econdmico-financeiro entre players do
mercado, na certeza de que para tal os precos tém que ser superiores aos custos marginais.
Dito isto, algumas entidades reguladoras comegaram (e mantém até aos dias de hoje) a
utilizar a regra do inverso da elasticidade (Ramsey-Boiteux), de acordo com a qual, 0s
precos ou tarifas s6 devem ser aumentados nos grupos de consumidores com menor
elasticidade (procura mais rigida), e que ndo diminuem excessivamente o consumo do
bem em causa devido ao facto de o preco ser superior ao custo marginal.® Com esta nota
é facil pensar que esta solucdo promoveria quase sem falhas a eficiéncia econémica no

mercado da eletricidade, mas no entanto, a realidade mostra-nos outra perspetiva.

A concecdo acima descrita foi modificada com o projeto da Unido Europeia, mais
propriamente com base no arquétipo de criacdo de um mercado interno de energia, que
deu origem a um processo gque alguns entendem como liberalizador, embora sujeito a
regras regulatorias. Neste sentido, um dos maiores alicerces da regulacdo energética a
nivel europeu foi a Diretiva n.° 2003/54/CE, cujos principais objetivos rondavam o
unbundling e a separacédo de atividades subjacentes ao circuito da eletricidade (splitting
up), de modo a criar um mercado balizado, em termos de custos e proveitos, hdo perdendo

a sua natureza monopolista natural.’

Mais concretamente passando para o exemplo portugués, as liberalizac6es das atividades
ligadas a eletricidade passaram por um fenémeno de privatizac@es a partir do final da
década de 80, e que ainda hoje perdura. No entanto, e ainda com base na perspetiva
regulatoria de controlo das atividades que compdem o setor energético, a verdade é que

embora muitas destas empresas sejam detidas por privados, o Estado concede aos

’Ibidem.

& Cfr. RAMSEY, "A Contribution to the Theory of Taxation," in Economic Journal, Vol. 37, No. 1, 1927 pp. 47-61

° Cfr VITOR SANTOS, “A Regulacéo do Setor Energético em Portugal: Balanco e Novos Desafios” in A Regulagio
da Energia em Portugal 1997-2007, Entidade Reguladora dos Servigos Energéticos, 2008, pp. 17-26; CARLOS LOBO
, Sectores em Rede: Regulacéo para a Concorréncia, Almedina, 2009, pp. 67-68; FILIPE MATIAS SANTOS, “O
comercializador de Gltimo recurso no contexto da liberalizacdo dos mercados de eletricidade e gas natural”, in Revista
de Concorréncia e Regulacdo, Ano V, n.° 18, abril — junho 2014 (no prelo 2015), p.90.
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operadores o direito de explorar as infraestruturas e mecanismos adjacentes mediante uma
concessdo, onde estes privados atuam por prépria conta e risco, mas no seio da
prossecucdo do interesse plblico.l® Note-se, que ndo obstante o Estado atuar como
concedente, ndo podendo ter papel interventivo enquanto acionista, ndo impede que 0s
operadores estejam totalmente sujeitos a regulacdo econdmica e supervisdo por parte das
entidades competentes.* Conforme elencado por PEDRO COSTA GONCALVES, esta
foi a solugdo mitigada a que se chegou fruto da liberalizacdo da economia, mas sem que
0 Estado perdesse a prerrogativa de manter sob o respetivo controlo a regulagéo setorial
do setor energético (bem como de outros), face ao impacto inegavel nas necessidades
coletivas e interesses difusos adjacentes, apelidando este paradigma de “reforco da
responsabilidade de garantia”.*?

Assim, as concessdes no ambito energético ndo correspondem simplesmente a atribuicéo
de um direito de exploracdo a um privado, mas sim numa atribuicdo de desempenhar um
determinado servico e/ou explorar determinada infraestrutura para a satisfacdo de
necessidades coletivas, sob um prisma de cooperacdo, e porventura a de um verdadeiro
exercicio de uma atribuicdo administrativa (ndo confundir com poderes administrativos),
reservando o concedente publico a respetiva possibilidade de modificacdo unilateral da

concessdo por motivos de interesse puablico.'®

Nesta linha de eventos, e tal como o sistema de reparticdo de “atribuigdes” no circuito
energético esta definido, cabe referir que passaram a assumir papel preponderante na
regulacdo e na cooperacdo internacional entre Estados, as entidades reguladoras
designadas para a area da energia, sendo a entidade portuguesa a Entidade Reguladora de

Servigos Energéticos (doravante “ERSE”).

Concluindo este enquadramento inicial sobre a regulacdo da energia, e mais propriamente
da eletricidade em Portugal, ndo podemos deixar de dar uma nota sobre a necessidade da

existéncia das tarifas estabelecidas pela ERSE. Dito isto, e bem elencado por FILIPE

10 Cfr. MARCELLO CAETANO, Manual de Direito Administrativo, Tomo Il — Agentes e bens, Servigos PUblicos,
Politica, Garantias, Processo Administrativo, Coimbra Editora, 9.2 edicdo, 1972, p.92.

11 FILIPE MATIAS SANTOS, Temas de Energia: Reflexdes de Direito da Energia, Documentos ERSE (Entidade
reguladora dos Servigos Energéticos), 2021, pp.45, Disponivel em: https://www.erse.pt/media/fdkdsj2o/temas-de-
energia-reflex%C3%B5es-de-direito-de-energia.pdf.

12 Ob.cit., PEDRO COSTA GONCALVES — Regulacdo, Eletricidade e Telecomunica¢des, Coimbra Editora, 2008, p.
168.

13 Cfr. MARIA JOAO ESTORNINHO, Curso de Direito dos Contratos Ptblico — Um Olhar Portugués, Almedina
Editora, 2006, pp. 492, A autora reforca que a prerrogativa de modificacdo unilateral das prestacdes esta relacionada
com principio da prossecucdo do interesse publico, que marca a base do contrato publico, implicando por um lado
adaptabilidade, mas também garantias para a comunidade.
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MATIAS SANTOS, a funcgéo da entidade reguladora €, por um lado, regular o acesso as
infraestruturas (atraves das tarifas de acesso) que servem de base as diferentes atividades
que compdem o circuito logistico da eletricidade (e do uso global do sistema)4, mas por
outro lado, a ERSE também procede a fixacdo administrativa de precos finais da venda
de energia. Neste Gltimo ponto, a fixacio das tarifas de venda a clientes finais™® servira
para acautelar propositos de defesa dos consumidores, mas também o equilibrio
econdmico-financeiro num paradigma que inclui as empresas monopolistas como

intervenientes.

No entanto, e como teremos oportunidade de verificar ao longo do nosso esbogo, a
verdade é que embora a funcdo reguladora no setor energético se prenda com uma
necessidade de transpor imparcialidade, transparéncia e justica relativa no fornecimento
de eletricidade, atuando através da discricionariedade administrativa que (em teoria) lhe
é inerente'®, este modelo, na nossa opinifo nio obedece na totalidade ao disposto na
Diretiva (UE) n.° 2019/944, de 5 de junho de 2019, relativa a regras comuns para o
mercado interno da eletricidade. Este diploma europeu, mais propriamente no seu art. 5.°,
pugna pela livre concorréncia entre competidores econdmicos e por um modelo de
fixacdo de precos assente na logica do mercado. No entanto, esta realidade de eficiéncia
economica refletida nos consumidores (mas também nos operadores da eletricidade) foi
abruptamente posta em causa pelo estabelecimento de um teto maximo aos pre¢os do gas

natural praticados (com insercdo de repercussao do ajuste nos produtores de energia).

Contudo, e antes de passarmos a estas questdes, iremos prosseguir o nosso caminho de
contextualizacdo do fornecimento de eletricidade através do estudo do Mercado Ibérico
de Eletricidade (doravante “MIBEL”), enquanto palco da compra e venda no (anterior)

paradigma liberalizado.

14 Cfr. FILIPE MATIAS DOS SANTOS, Temas (...), pp. 48. Cabe denotar que a fixagdo destas tarifas serve para
remunerar as atividades monopolistas de forma equitativa.

15 Onde se inserem os Comercializadores de Ultimo Recurso (CUR) enquanto entidades titulares de licenca de
comercializagdo atribuida pela ERSE para assegurar o fornecimento de energia elétrica e/ou gas natural precisamente
mediante a aplicacdo das tarifas de acesso.

16 vd, ANA RAQUEL GONCALVES MONIZ, Futuro da regulagdo administrativa: reforgo ou enfraquecimento dos
poderes reguladores? A Crise do Direito Publico, Instituto de Ciéncias Juridico-Politicas da Faculdade de Direito de
Lisboa, outubro de 2013, pp. 122-123. Disponivel em: ebook_encontrosdp 31out2013a.pdf (icjp.pt).
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b) A criacdo do MIBEL

O processo de liberalizacdo do setor energético € hoje uma certeza que foi potenciada
pelo projeto europeu, nomeadamente através da idealizacdo do mercado interno de
eletricidade, cujos objetivos foram expostos em diversos documentos exarados pelas
instituicdes europeias desde a década de 80, com o intuito de mitigar a forga dos

monopdlios naturais.*’

Como tal, e tendo por base o paradigma nacional, a verdade é que quando estes avangos
comegcaram a ser discutidos, vigorava em Portugal um sistema de monopolio pablico que
resultava da nacionalizacdo das empresas presente nas concessfes privadas, que
asseguravam a distribuicdo de eletricidade através do Decreto-Lei n.° 205-G/75, de 16 de
abril, no rescaldo da Revolucdo, e que criou, nas palavras de SUZANA TAVARES DA
SILVA, uma verdadeira “reserva legal da indUstria para o setor plblico”.8

Naturalmente que com o passar do tempo, e com o paradigma liberalizador europeu a
avancar, este estado do setor da energia foi revertido para abarcar a iniciativa privada,
conforme explicito num dos diplomas mais marcantes a data, o Decreto-Lei n.° 449/88,
de 10 de dezembro, que veio rever a lei da delimitacdo dos setores e por fim a dita reserva
total da indUstria para o setor publico das operac6es de producdo, transporte e distribuicéo

da eletricidade.

Ainda assim, o processo de abertura do mercado portugués a livre competicdo entre
operadores no circuito da eletricidade, ficou marcado ja quando Portugal era membro da
Unido Europeia com a entrada em vigor da Diretiva (UE) 96/92, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 19 de dezembro de 1996, *° criando assim um ambiente mais favoravel
a criacdo de mecanismos internos de concentracdo (e a0 mesmo tempo de disputa

econdmica), enquanto primeira aposta no mercado interno de energia.

17vd, Suzana Tavares da Silva, Direito da Energia, Coimbra Editora, 2011, p. 32 e Idem, Temas de Direito da Energia
— O MIBEL e o0 mercado interno da energia, in Cadernos O Direito, n.° 3, 2008, Almedina Editora, p.291 ss. Neste
ambito destacam-se o “Livro Branco sobre o Mercado Interno” introduzido pela Comissdo Delors; o “Livro Verde
sobre Politica Energética” e o “Livro Branco sobre Politica Energética” enquanto bases europeias da liberalizagdo do
setor, contemplando a titulo secundério: 1) reforcar a cooperagao e concertacdo entre Estados; 2) criacdo de um mercado
Unico; 3) a promocdo da sustentabilidade ambiental; e 4) a identificacdo das responsabilidades da EU em matéria
energética.

18 Ob.cit. Suzana Tavares da Silva, Direito da Energia, Coimbra Editora, 2011, p. 32 e Idem, Temas de Direito da
Energia — O MIBEL e o mercado interno da energia, in Cadernos O Direito, n.° 3, 2008, Almedina Editora, p.281.

19 Referimo-nos sucessivamente a Diretiva n° 2003/54/CE, do Parlamento europeu e do Conselho, que veio revogar a
referida diretiva que, por sua vez, foi revogada pela Diretiva 2009/72/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de
13 de julho de 2009.
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Como tal, este processo liberalizador levou a que na peninsula ibérica Portugal e Espanha
celebrassem diversos acordos tendentes a unificacdo dos mercados de eletricidade, que
acabaram por se consubstanciar na criagdo do MIBEL em 2004.2°Antes deste marco
historico no processo de aquisicdo de energia elétrica, ja a estrutura do MIBEL havia sido
prevista do prisma da respetiva organizacdo, até porque ndo obstante a criacdo ter
ocorrido em 2004, (e conforme referido), tanto Portugal como Espanha ja tinham

celebrado protocolos de entendimento em relagdo a existéncia de um mercado conjunto.?

Ora, sendo o0 MIBEL uma alteracdo de grande impacto no paradigma energético nacional,
o legislador criou um regime transitério para o mercado de eletricidade unificado atraves
do Decreto-Lei n.° 184/2003, e do Decreto-Lei n.° 185/2003, ambos de 20 agosto. No
entanto, e conforme sublinhado por SUSANA TAVARES DA SILVA, poucos foram os
impactos sentidos na medida em que sendo medidas maioritariamente transitorias, apenas
destas se viu um vislumbre do contetdo do diploma, com destaque para a obrigacdo das
entidades concessionarias da Rede Nacional de Transporte de Energia (doravante
“RNT”) deverem, a data, assegurar a recuperacao dos custos variaveis da exploracdo das
centrais cujos Contratos de Aquisicdo de Energia (doravante “CAE”) ainda estivessem
em vigor, dado que um dos objetivos do diploma era a extingdo dos CAE em vigor para
acomodar a nova estrutura do MIBEL, o que gerou desconforto entre as entidades
concessionarias gue se viram numa posi¢ao onerosa (e diga-se desproporcional) face ao

lapso temporal conferido pelo Governo.?

Em 2004 chegamos entdo a celebracdo do Tratado Entre Portugal e Espanha com vista a
implementacdo do mercado Unico de eletricidade, o MIBEL. Ainda assim, este nao € o
modelo do MIBEL que existe hoje. Conforme apontado por diversos autores, 0 acordo
celebrado em janeiro de 2004, denominado de “MIBEL I”, configura uma versao inicial
em que se procedeu a caraterizacdo dos intervenientes do mercado, a saber: "(i) o0s
produtores (que produzem a energia elétrica, mas também sdo responsaveis pela operar
as centrais de producao), (ii) os operadores de mercado, de sistema e 0s transportadores

(cuja responsabilidade é assegurar o transporte da energia elétrica, assim como assegurar

20 O acordo para a constituicdo do MIBEL foi aprovado pela Resolugdo da Assembleia da Republica n. °33- A/2004 e
ratificado pelo Decreto do Presidente da Republica n.° 19-B/2004, ambos publicados em 20 de abril de 2004. Destaca-
se também o Acordo de Santiago de Compostela no ambito da Cimeira Luso-Espanhola em 2004, bem como a reviséo
do mesmo.

2L Cfr. Modelo de Organizacio do Mercado Ibérico de Electricidade, Disponivel em:
https://www.erse.pt/media/wyxfbydm/modelomibel.pdf.

22 Cfr. SUZANA TAVARES DA SILVA, Temas de Direito da Energia — O MIBEL e o mercado interno da energia,
in Cadernos O Direito, n.° 3, 2008, Almedina Editora, p.285 ss.
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a manutencéo das centrais de producdo), (iii) os distribuidores (cujo papel € distribuir a
energia elétrica, operar as estruturas de distribuicdo que colocam a eletricidade nos pontos
de consumo, e residualmente, vender energia a consumidores finais ou outros
distribuidores através de tarifa), e por fim (iv) os comercializadores (pessoas coletivas
que, acedendo as redes de transporte e distribuicdo tém como finalidade a venda aos

consumidores finais).?

Adicionalmente, clarificou-se o panorama da contratacdo de energia, podendo esta ser
realizada ou através do mercado spot (intradiario e diario, modalidades que abordaremos
ao longo da nossa exposicdo), ou através do mercado a prazo (celebracdo de contratos a
prazo, com liquidagdo fisica da energia contratada a data de vencimento, e numa fase
posterior com liquidacdo exclusivamente financeira), e por fim, através de contratos
bilaterais de entrega de energia para o seu fornecimento entre produtores,

comercializadores e clientes finais, com um prazo minimo de um ano.?*

Ora, esta versdo inicial do MIBEL foi rapidamente revista passados 9 meses, num claro
esforco de retificagcdo e tentativa de contrabalancar a posicdo contratual do Estado
Portugués, sendo que no acordo de outubro ficou estabelecido que deveria ser adquirida,
a data, uma percentagem minima de energia no Operador do Mercado Ibérico Portugués
(doravante “OMIP”), por parte dos comercializadores regulados através do mercado a

prazo.

Com subsequentes alteracdes a percentagem de energia a adquirir, nomeadamente no
mercado a prazo, a semelhanca do exemplo dado no anterior paragrafo, assim ficou criado
o MIBEL, partindo da premissa de ambos os paises integrarem 0s dois mercados,
desenvolvendo um Unico e verdadeiro mercado, através da atribuicdo de iguais direitos e
obrigacdes aos diversos operadores, e fomentando uma estrutura uniforme de tarifas e da
criacdo de um Unico operador ibérico de gestdo do mercado liberalizado.?> O modelo de
mercado assenta na base da liberdade de contratacéo entre os participantes no mercado,
sendo que esta s6 sera restringida na medida do necessario para fomentar um adequado

nivel de liquidez e de concorréncia.

23 Cfr. SUZANA TAVARES DA SILVA, Temas (...), pp. 285-287.

24 |bidem, ob.cit, p.290.

%5 Cfr. LOURENCO VILHENA DE FREITAS, Direito Administrativo da Energia, 2.2 edigdo, AAFDL Editora, 2019,
pp.87.
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c¢) O funcionamento da comercializacdo da eletricidade num paradigma

liberalizado e marginalista e a estrutura do MIBEL

Ora, o objetivo do MIBEL como anteriormente referido foi criar uma plataforma de
negociacao (leia-se mercado) atraves da atribuicdo de direitos e obrigacBes comuns aos
operadores intervenientes, mas também através de uma estrutura uniforme de tarifas
através de um denominador comum em termos de gestdo do mercado. Neste sentido, o
legislador europeu aprofundou a figura do operador (que ja existia), passando a prever
um regime explicito para 0 mesmo ao abrigo do Regulamento (UE) 2015/1222 da
Comisséao, de 24 de julho de 2015 (Nominated Eletricity Market Operator, doravante
“OMIE”), que permite a criacdo de plataformas para a comercializagéo de eletricidade.?®

No caso ibérico a distribuicdo dos operadores é fulcral para percebermos a summa divisio
entre o mercado grossista e 0 mercado regulamentado. Como tal, o operador do mercado
“livre” é o OMIE que tem como funcgdo a gestdo do mercado diario e intradiario de
eletricidade na Peninsula Ibérica (Mercado “SPOT”) em acoplamento com 0s restantes
mercados da Unido Europeia, sendo esta funcdo desempenhada por Espanha.?’ Ja na
jurisdicdo portuguesa fica OMIP, que gere uma plataforma regulamentada de negociacao
de derivados de energia, nomeadamente Futuros, Forwards, Swaps e Op¢des, cujos ativos
subjacentes sdo eletricidade e gas natural. Porém, este mercado regulamentado tem uma
carateristica associada a natureza dos mecanismos de capacidade, que € a compensacao
das transacOes realizadas por uma camara de compensacdo denominada OMIClear S.
A.28 atuando como contraparte central no mercado a prazo, mas também em operacoes

que tenham por base ativos subjacentes a produtos de base energética.

Ora, 0 OMIP corresponde ao mercado a prazo consubstanciando um mercado de
derivados financeiros que tém como base o preco da energia (como adjacente), em que
encontram como respetivo exemplo paradigmatico os Contratos de Futuro sobre

energia.?®

Ja 0 OMIE, enquanto mercado a vista, corresponde a uma plataforma cuja funcéo é

estabelecer um perimetro de negociacao e de onde decorre a gestdo do mercado diério e

2% Cfr. FILIPE MATIAS SANTOS, Temas (...), pp. 45 ss.

27 Cfr. GUSTAVO MARQUES ROCHETTE, O Mercado Ibérico de Energia Elétrica: O mercado de derivados
energéticos e as implicagdes do Real Decreto 216/2014 em Portugal. Dissertacéo apresentada & Faculdade de Direito
da Universidade de Coimbra no &mbito do 2.° Ciclo de Estudos em Direito, na area de Ciéncias Juridico-Forenses, pp.
39 ss. Disponivel em: https://eg.uc.pt/bitstream/10316/29106/1/Tese%20Gustavo%20final.pdf-

28 |Introduzido pela Portaria n.° 927/2004, de 27 de julho, e renomeado pelo Despacho 17041/2010.

29 Cfr. JUAN SALMADOR SEGURA, Derecho de la Energia, ENDESA, La Ley, 2006, pp.324-325.
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intradiario para a peninsula ibérica, & semelhanca do paradigma no continente europeu.
A distingdo entre unidades a serem negociadas no mercado diario e no intradiario é de
que no primeiro as propostas sdo apresentadas no dia seguinte a negociacao, e no segundo

as propostas sdo processadas no proprio dia da negociacao.

Feito este excurso, poderiamos pensar que o MIBEL devidamente regulado poderia
controlar os precos da energia na Peninsula Ibérica. E poderiamos ter este entendimento
na medida em que ‘“‘supostamente” existe um programa de coordenagdo entre as
autoridades reguladoras ibéricas, a ERSE (Portugal), a Comission Nacional de Energia
(Espanha), bem como pela Comissdo de Mercados de Valores Mobiliérios (doravante
“CMVM?”), e a sua congénere espanhola, denominado de “Conselho de Reguladores”.

No entanto, o MIBEL ndo é um mercado isento de falhas ou criticas, logo desde a sua
fundagdo. Conforme apontou SUZANA TAVARES DA SILVA, os acordos
internacionais que deram azo a esta plataforma pautaram-se por uma (ja frequente) fraca
capacidade de negociacdo do Estado Portugués no que a compra e venda de energia diz
respeito, a par de uma auséncia de regulacdo no periodo de implementacéo (transitorio)
do MIBEL. A autora aponta, e bem, que para Portugal as condi¢fes de entrada foram
particularmente nocivas face a disparidade de capacidade de producdo instalada de
eletricidade face a Espanha, com especial destaque para a inexisténcia (até aos dias de
hoje) de centrais nucleares ou centrais de carvdo, o que resulta num aumento do custo da
producéo de eletricidade. Note-se que estes custos tém propensdo para aumentar face a
externalidades que infelizmente fazem disparar o custo de producdo da energia, mas
também em virtude da complexidade da atividade de gestdo e manutencdo da rede. Por
outro lado, é também destacado o risco de viabilidade financeira deste tipo de mercado
atendendo a debilidade de subsidios (ou mecanismos de capacidade) atribuidos, a par da

aversdo dos investidores ao risco que marca o setor.3!

J& de forma mais gravosa, bem apontado por GUSTAVO MARQUES ROCHETTE, esta
aintroducédo do Real Decreto 216/2014, que veio prever em Espanha a alteracdo do modo

de calculo do preco de energia para o consumidor final, com base na limitacdo da

3 Cfr. INES LINHARES DOS SANTOS MARTINS, Organizagio do setor eléctrico em Portugal, o MIBEL e
construgao dos precos da energia eléctrica no mercado primario, Relatorio de Dissertagdo de investigagdo do Mestrado
em Engenharia Eletrotécnica e de Computadores, Instituto Politécnico de Setlbal, p.25. Disponivel em: Organizacdo
do Setor Elétrico em Portugal, o MIBEL e Construcéo dos Precos da Energia Elétrica no Mercado Primério (rcaap.pt).
31 Cfr. SUZANA TAVARES DA SILVA, MIBEL: O inicio do embuste, in Revista CEDOUA, Coimbra, 2004 pp.45-
47. A autora refere também, como fundamento do “embuste” a discrepancia e falta de harmonizacdo fiscal entre os
dois Estados, sendo que Espanha é bastante mais atrativa e competitiva.
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possibilidade de inflagdo do preco no mercado, trazendo-o para o seu valor real numa
6tica de mercado regulamentado, em vez de grossista.®2 Ora, sendo estas transacdes feitas
no mercado a prazo, com base em derivados, seria de esperar que a respetiva gestédo fosse
feita pelo OMIP na senda da uniformizacéao de precos no mercado ibérico. No entanto, os
acordos internacionais e respetivos aditamentos vieram prever que apenas o OMIE
(Espanha) tem competéncias exclusivas, e para além do mais, o principio da aditividade
tarifaria e uniformizacao dos precos foi excluido dos acordos, para dar lugar ao paradigma
dos “custos em que realmente se tenha incorrido para o abastecimento de energia
eléctrica, e ainda tomar como referéncia os precos dos mercados” bem como os “precos
dos mecanismos coordenados de aquisicdo de energia em que participem oS
comercializadores de ultimo recurso”. Neste sentido, € com o prego da energia elétrica a
ser calculado de forma diferente, houve uma “desarmonizagdo” das tarifas entre 0s dois

paises, sendo os interesses portugueses substancialmente prejudicados.

Veremos de seguida, face ao atual paradigma do mercado de energia elétrica quais as
respetivas insuficiéncias, e que possiveis solu¢bes podem existir face a um aumento
descontrolado de precos, que estdo também associados ao facto de o MIBEL corresponder
a um mercado grossista, liberalizado e marginalista, i.e., onde a Gltima tecnologia a entrar
no sistema é aquela que fixard o preco pago, até porque estamos perante um conceito de

custos marginais, e, portanto, de custos variaveis.

Como tal, 0 que importa averiguar é se neste paradigma, e face ao acontecimento de
externalidades que fizeram com que a tecnologia que define o preco da energia
aumentasse, nomeadamente o gas natural, se as medidas adotadas foram e sdo (ou nao)
suficientes numa oOtica de repercussdo nos produtos, nos consumidores, e nas geracoes

futuras.

32 Cfr. GUSTAVO MARQUES ROCHETTE, O Mercado (...), pp. 56 ss. Boa parte do inflacionamento dos pregos
passavam por leilGes, denominados leildes CESUR onde o preco pago pelo consumidor contava com a presenca de
intermedidrios financeiros através da atribuicdo dos prémios de risco incluidos na prévia tarifa de Gltimo recurso.
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1. O caminho até ao mecanismo excecional para a reducdo do custo da

eletricidade.
a) Os antecedentes que levaram a subida dos precos energéticos com destaque

para o gas natural enquanto referéncia para o valor da eletricidade

Previamente a abordarmos a temética do mecanismo excecional de regulacdo do prego
da eletricidade é necessario ter em conta que estamos no ambito da comercializacdo de
energia elétrica. Neste sentido, o circuito econdémico entre produtor, fornecedor,
distribuidor, comercializador e consumidor final sofreu uma evolucdo, com particular
impacto no impeto de regulacéo introduzido pela Unido Europeia. Dito isto, antigamente
os consumidores (que tanto podiam ser clientes finais, comercializadores) pagavam aos
fornecedores de energia determinadas tarifas e/ou precos que eram definidos através de

regulamento.

Ora, na senda da liberalizacdo dos mercados houve uma transicdo dos clientes, que
antigamente pagavam um preco de forma direta a um produtor, para o mercado livre
com duas nuances: A atividade de producdo de eletricidade em regime de mercado esta
associada a um mercado grossista em que quem esta do lado da oferta, leia-se o produtor,
disponibiliza unidades de energia elétrica, onde a procura esta disposta a pagar um preco
por Kilowatt por Hora (“KWHh”). Por outro lado, e numa logica retalhista, a
comercializacdo de energia elétrica assenta na competicdo econdémica entre
concorrentes para assegurar o fornecimento de consumidores.®3Assim, é um mercado

livre e sujeito as variagdes de precos adjacentes.

Ora, com a tendéncia crescente para a producdo de energia elétrica assente em fontes
renovaveis o caso ganha outros contornos na medida em que 0s custos variaveis desta
origem normalmente tendem para zero (em teoria), atendendo ao seu caréater reutilizavel.
No entanto, e embora se pudesse pensar que esta circunstancia faria com que 0s precos
ficassem mais baixos, 0 mercado grossista da energia pauta-se (como ja dissemos) pelo
facto de a Gltima tecnologia (I6gica marginalista) a entrar no mercado/sistema ser aquela
que vai fixar o preco pago aos produtores. Neste sentido, existe uma certa
vulnerabilidade a oscilagdes de preco, em que quem sai mais prejudicado, conforme
afirma JOAO CONCEICAO, sdo, ndo s6 os distribuidores e comercializadores, mas

sobretudo o consumidor final que ja vai ter no preco da eletricidade a incorporagéo do

33 Sobre o funcionamento do mercado de energia elétrica, https://www.erse.pt/eletricidade/funcionamento/mercado/
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preco gerado no mercado, bem como os custos intermédios da operacéo de fornecimento

da energia elétrica.>*

Em primeiro lugar, a fixacdo de precos e de tarifas da eletricidade sempre foi definida
pela ERSE, inicialmente nos termos do art. 61.° n.° 3 do Decreto-Lei n.° 29/2006, de 15
de fevereiro e agora nos termos do art. 5.°-A do Decreto-Lei n.° 76/2019, de 3 de junho,
prevendo a contemplacdo dos custos associados a utilizacdo de redes, producdo de
energia, mas também os custos de interesse econdmico geral (doravante “CIEG”)%®.
Como tal, e face a irregularidade de recursos renovaveis em virtude de fendomenos de
alteracBes climaticas, mas também de externalidades econdémicas como falta de
materiais de origem estrangeira, existe alguma desconfianga sobre que tipo de solucGes
podem existir para o futuro.® Alias, é um erro interpretar a subida dos precos da energia
apenas com base no conflito na Ucrania (que abordaremos de seguida). Muito antes, ja
0 preco da energia vinha a aumentar de forma significativa, e tal deve-se a diversos

fatores.

Assim, e como temos vindo a afirmar ao longo da presente exposi¢cdo, a ultima
tecnologia a entrar no mercado grossista é a que marca O prego a Ser pago, e
normalmente no contexto europeu esta fonte acaba por ser o gas natural, que tem
associados 0s custos operacionais das licencas de emissdo de didxido de carbono.®’Estas
licencas surgem no contexto do sistema de comércio de direitos de emissdo da Unido
Europeia (doravante “EU ETS”), funcionado com a defini¢cdo de um limite méaximo de
emissoes de gases de estufa, para instalacdes abrangidas pelo EU ETS, devendo este

limite ser revisto consoante os objetivos de reducdo de emissdes estabelecidos.

Ora, dentro deste limite méaximo as instalacdes abrangidas podem receber, comprar ou
vender licencas de emissdo em funcdo das suas necessidades, ou da revisao da sua
politica de emissdes, 0 que naturalmente impacta o tratamento do gas natural enquanto

fonte de energia que envolve a emisséo de didxido de carbono.

3 Declaragdes do Administrador da Rede Energética Nacional (“REN”) na Cimeira Anual de Energias Renovaveis
(“APREN™) em 2021. Disponivel em: https://www.jornaldenegocios.pt/empresas/energia/detalhe/seomercado-da-
eletricidade-nao-mudar-vamos-ter-picos-de-preco-bastante-intensos

% Ob.cit, FILIPE MATIAS SANTOS, Temas (...), pp.75.

36 Com particular relevéncia para as consequéncias econdmicas mundiais da politica COVID-19 zero da China, onde 0
fecho de fébricas em grande escala pds em risco as exportacbes de materiais a nivel global:
https://www.bloomberg.com/news/features/2022-05-04/six-indicators-that-will-signal-chinaisabandoning-covid-zero
37 Cfr. Estudo sobre o Mercado de Licengas de Emissdo de CO2, Conselho de Reguladores, 2020, pp.42-64. Disponivel
em: https://www.erse.pt/media/dicnjjl4/estudo-do-mercado_mibel_pt.pdf
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Tendo isto em conta, e também contrariando uma falsa percecdo de que Portugal é
prédigo em energias renovaveis, parte do aumento do preco da energia antes do ano de
2022 estd também associado a necessidade de recorrer e contratar g&s natural para a
producdo de energia elétrica na medida em que as fontes de energia renovaveis muitas
vezes nao sdo suficientes para dar resposta a necessidade energética porgque 0S recursos
naturais de que derivam podem ter uma disponibilidade variavel (pensemos por exemplo

na producdo hidroelétrica num verdo de seca extrema).

Esta problematica adensou-se, de forma dramatica, com o surgimento do conflito
armado entre a Russia e a Ucrania onde o primeiro, dos principais exportadores de gas
natural do mundo, comegou a inflacionar também o preco do gas, levando a um
paradigma de precos extremamente elevados para uma Europa a data extremamente
dependente, nomeadamente por via do gasoduto NordStream 11.38E nZo obstante
Portugal ndo ser dos principais Estados europeus dependentes do gas russo, a verdade €
que os restantes fornecedores mundiais, nomeadamente situados em Africa, como é caso
da Nigéria (e que algum modo estdo interligados numa rede de matérias primarias
energéticas que também envolve a RuUssia), acabaram por repercutir 0 aumento
exponencial de pregos, levando a uma situagdo de pre¢cos maximos a rondar os 300 euros
por megawatt/hora (“MWNh”).

b) A posicdo conjunta de Portugal e Espanha na resposta a escalada dos pregos do

gas natural junto da Comissdo Europeia

Perante este cenario insustentavel tanto para consumidores bem como para distribuidores,
Portugal e Espanha decidiram adotar uma posi¢do conjunta no que respeitava a subida

descontrolada do preco do gés natural.

Assim, ambos os Estados decidiram submeter a Comissdo Europeia um mecanismo
ibérico que definisse um teto maximo para o preco do gas utilizado na producdo de
eletricidade em Portugal e em Espanha, situando o prego médio do gés usado na producéo

de eletricidade, a cerca de 40 euros MWh.

38 Sobre a problematica de dependéncia energética do gasoduto Nordstream 11, FRANCISCO MARIA LOPES DA
CRUZ, Geoestratégia energética na relagdo Unido Europeia e Russia: O caso do Nord Stream I, dissertacdo de
mestrado apresentada a Universidade Lus6fona de Humanidades e Tecnologias, Lisboa, 2022, pp.12 ss. Disponivel em
: Microsoft Word - Dissertacdo Mestrado DRI_Geoestratégia Energética na Relacdo UE Russia - Nord Stream Il.docx

(ensinolusofona.pt).
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E de fécil intuicdo por que razdo esta resposta foi dada conjuntamente por Portugal e
Espanha. Vejamos, conforme ja explicado acima, o MIBEL é ibérico e corresponde a uma
plataforma grossista de negociacao liberalizada do pregco da unidade de energia. Como
tal, as repercussdes negativas do aumento exponencial do preco do gas natural eram

sentidas pela peninsula.

Deste modo, a Comissdo Europeia aprovou este mecanismo (que veremos de seguida com
maior detalhe), que a titulo inicial estaria em vigor até 31 de maio de 2023, mas que foi
prorrogado até ao final do ano de 2023 ap6s nova submissédo de pedido por parte de
Portugal e de Espanha, ao qual foi dado seguimento por parte da Direcdo-Geral de
Concorréncia da UE®®, uma vez que o proprio mecanismo acarreta contingéncias do
prisma do direito da concorréncia ja que para que 0 mecanismo excecional e a repercussao
do ajuste para os produtores (como veremos) funcionem, o mecanismo tem um ratio de

limitag&o do livre mercado.*

De denotar também que o limite maximo para o preco do gas desde que o mecanismo foi
implementado ndo foi sempre 0 mesmo, até porque a propria necessidade de efetivacao
do travao sé se se da em periodos de maior oscilagdo dos precos. Existe uma previsao
gradual do aumento de 5 euros por més, e atualmente o teto maximo situa-se nos 57.2
euros por MWh, sendo que até ao final de 2023 o teto devera atingir os 65 euros por
MWh.

N&do obstante este mecanismo ndo ser sempre utilizado na medida em que existem
(felizmente) fases de menor oscilagdo, a verdade é que este “seguro” ibérico muito
provavelmente poderd voltar a ser utilizado no futuro, em outros moldes e com outra
previsdo legal, uma vez que a propria variacdo de precos pode tornar acontecer devido a
externalidades como sejam conflitos armados, escassez de materiais necessarios para a
producdo de energia elétrica ou de tratamento de gas natural, ou mesmo a propria inflacao

que também é sentida no setor energético.

3 E importante deixar a nota de que enquanto um dos pilares da Unifio Europeia, a liberdade de mercado e o livre
acesso a atividade econdémica é uma limitacao a livre competicdo entre agentes econémicos, o que naturalmente leva a
que existam crivos da autoridade da concorréncia europeia e nacional. Para um estudo mais aprofundado sobre esta
necessidade, MIGUEL MOURA E SILVA, Integracdo e direito econémico europeu, AAFDL Editora, 2018, pp. 199
ss.

40 v/d, https://www.erse.pt/media/gxplcu4z/10-perguntas-e-10-respostas.pdf .
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V. O Decreto-Lei n.° 33/2022, de 14 de maio e demais regulamentacado

relacionada: efeitos e consequéncias

a) A formacéo do preco, a criacdo e 0 processamento do mecanismo excecional —

Do produtor ao consumidor

Enquanto traducéo legislativa da aprovagdo do mecanismo ibérico supramencionado, o
Governo aprovou o Decreto-Lei n.° 33/2022, de 14 de maio, diretamente interligado com
o0 MIBEL, com impacto no calculo do custo da energia no mercado diario e intradiario
gerido pelo OMIE, enquanto plataforma de negociacdo grossista da eletricidade em

Portugal e em Espanha.

Note-se que este diploma tem por base atacar e controlar o preco da energia elétrica, mas
para tal o exercicio que se revela importante é perceber como é que o mesmo é formado

e adequado.

Assim, existe um fator que se apresenta como 0 preco de aquisicdo da energia cujo
sindnimo corresponde ao preco a que o comercializador ou distribuidor adquire a
eletricidade, paradigmaticamente no mercado grossista, e outro fator que desemboca nos
custos de comercializacdo e distribuicdo da energia (aos quais acrescem a faturacdo e a

gestdo na relagdo com o consumidor final).*!

Deste modo, a momento chave para a definicdo e do prego no qual recai 0 mecanismo
excecional corresponde a compra de eletricidade do comercializador no mercado
liberalizado, onde posteriormente, e seguindo o normal racional econdmico, iria
repercutir este preco no pregco cobrado aos consumidores, que se traduz, em suma, no

custo da eletricidade.*

Como tal, 0 mecanismo de ajuste do preco aplica-se no mercado spot (OMIE), ja que €
nesta plataforma (seja diaria ou intradiaria) que é definido o preco e que é aplicavel as
transagdes completadas conforme indicado no art.3.° n.° 1 do Decreto-Lei n.° 33/2022, de

14 de maio.*®

Por outro lado, a energia elétrica corresponde a um bem completamente homogéneo, sem

desprimor da respetiva possibilidade de obten¢do com recurso a uma grande variedade de

41 vd, Parecer do Conselho Consultivo da Procuradoria-Geral da Republica N.° PGRP00003245, sobre a problematica
dos custos na formag&o de pregos.

42 Cfr. FILIPE MATIAS SANTOS, Temas (...), pp.47-53.

43 Cfr. GUSTAVO MARQUES ROCHETTE, O Mercado (...) p.8.
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fontes primarias, sejam elas renovaveis ou ndo renovaveis, correspondendo por isso
aquelas que ja se encontram na natureza e que progressivamente levam a producdo de

energia e subsequente venda no mercado grosssista.

O mercado assenta na premissa incontornavel de que estamos perante um bem que ndo
pode ser armazenado em quantidades excessivas**, pelo que os produtores vao aproveitar
ao maximo a janela de oportunidade no mercado para escoarem o bem produzido, sob

pena de este se dissipar e tal acarretar custos que néo justificam a producéo.

E a este mercado que os produtores se véo dirigir para apresentar as ofertas para cada

periodo horério, definindo a quantidade e precos.

As ofertas sdo colocadas, e aquela cujo preco da unidade de energia é o valor mais baixo
é colocada na rede em primeiro lugar, criando assim uma base de referéncia que em
condi¢des normais servira para ajustar a oferta e a procura até um valor de equilibrio em

que a eletricidade é comercializada.*®

Alcancado esse equilibrio, o preco mais alto a ser colocado na rede, que sera o Gltimo a
ser colocado tendo em conta a procura, sera o chamado preco-horario spot que sera
determinado pela procura aquela hora, bem como pela capacidade de geracdo, de
transmisséo e de distribuicio (cujos custos podem também ser variaveis).*® “E neste preco
que estdo baseadas todas as transacgdes efetuadas no mercado, ou seja, este vai determinar
0 preco que € recebido, por unidade de energia, por todos os produtores a operar nesse

periodo de tempo.

Quer isto dizer que o valor de aquisicao da ultima unidade oferecida para cobrir a procura
num determinado periodo, determinara preco de aquisicao cobrado a qualquer adquirente
que se dirija ao mercado, independentemente da fonte primaria que levou a producéao da
unidade da energia em causa e independentemente do seu preco de custo. Dai que se refira

muitas vezes ao mercado grossista da eletricidade como sendo um mercado marginal.

Ora, o problema do aumento de precos que surgiu — (e que 0 mecanismo pretende
acautelar) - deriva, por um lado, da recuperacao da atividade econémica pos-pandemia,
que leva a um grande aumento da procura de energia e, por outro, da invasao da Ucrania

por parte da Russia, que levou a que o preco do gas natural disparasse, dai resultando que

4 Ob.Cit, SUZANA TAVARES DA SILVA, Direito da Energia, Coimbra Editora, 2001, p.131.
4 International Energy Agency, Electric Market Reform: an IEA Handbook 2000, p.47.
46 Cfr. GUSTAVO MARQUES ROCHETTE, O Mercado (...) p.40.
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0s custos da eletricidade sendo produzida através desta fonte se demonstre muito mais

dispendiosa.

Tendo em conta a essencialidade do bem em causa e do peso, (no computo geral), da
eletricidade produzida através de gas natural, a procura acaba por corresponder aos pregos
mais elevados, fazendo com que o preco Spot acompanhe o aumento do preco, resultante

do aumento dos custos variaveis deste tipo de producdo.

Aumentando o preco Spot, como j& se deduziu, quer dizer que o preco que todos
produtores vao receber nesse periodo por unidade de energia vendida, serd igual ao valor
da unidade de energia produzida através das centrais a gas, suportando os consumidores

tal custo.

A forma de combater este crescente aumento de custos da eletricidade que os Estados da
peninsula ibérica encontraram, foi limitar o preco do gas que é tido em conta por parte
dos produtores aquando da oferta, fazendo com que o custo varidvel que € utilizado no

calculo do preco de aquisicao a cobrar por parte dos produtores tenha um teto méaximo.

O Decreto-Lei n.° 33/2022 determinava a data de entrada em vigor, que deve ser tido em
conta um valor inicial de 406/MWh (cfr. alinea c¢) do n°l do art.’ 4 do Decreto-Lei), valor
que a partir do sétimo més de aplicacdo do mecanismo, aumenta 5€/MWh por més (cft.
n° do art.° 4 do Decreto-lei). Tendo em conta este limite, previa-se que face aos precos
face as condicionantes de mercado presentes nesta data, o preco final grossista de

eletricidade se situasse entre 120 e 130€/ Mwh.*’

Esta medida traduz-se na absor¢do do encargo financeiro que representa a aquisi¢ao do
gas por parte das centrais, e apesar deste valor ser superior ao teto maximo fixado por lei,
o0 adquirente tem de fazer ofertas de venda de energia a um preco mais reduzido, o que
naturalmente cria um intervalo entre prego de aquisi¢cdo e o preco de revenda que
impossibilita que o adquirente consiga obter um balango positivo, e muito menos lucro
(face aos custos de armazenamento e manutencao da energia). Esta realidade é a base da

discussdo sobre a repercussao do ajuste do prego que veremos mais a frente.

Assim, e uma vez que a energia produzida por centrais a gas ser aquela que produz a

unidade de energia a um custo marginal mais elevado (sobretudo tendo em conta as

47 0b. Cit, JOAO MARQUES MENDES, Mecanismo.excecional de limitagdo do prego grossista da eletricidade,
Nota Informativa PLMJ, 2022, p.3. Disponivel em:
NI_Mecanismo_excecional_de limitacao_do preco da_eletricidade.pdf (plmj.com) .
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circunstancias atuais) — o precgo spot da energia no mercado ird diminuir por imperativo

legal, 0 que se repercutira sobre todas as unidades de energia adquiridas.

Note-se, porém, que o escopo de aplicacdo do Decreto-Lei n.° 33/2022, de 14 de maio
apenas abrange os centros electroprodutores termoelétricos e que se traduzam em centrais
de ciclo combinado a gés natural e as instalacdes de co-geracéo (cfr. Alinea a) e b) do
art.2.°), numa nitida demonstracao da prevaléncia daquela que atualmente é a maior fonte
de producéo e energia elétrica, e que por sinal tem mais custos variaveis na respetiva

operacdo: as centrais de gas natural.

Note-se que num fundo geral, e centrando a aplicacdo do mecanismo ibérico ao caso
portugués, este teto maximo aplicavel tem um objetivo Unico de assegurar (como ja dito
previamente) que quando o gas natural seja a tecnologia marginal que defina o preco (e
seja a tecnologia mais cara), o preco de mercado do OMIE n&o ultrapasse o limite
legalmente estabelecido. Ha, portanto, uma reducdo do preco grossista da eletricidade, a
par de uma limitacdo dos ganhos das centrais que vendem energia nos mercados, e que

justifica a repercussédo do ajuste, como veremos.

Ainda assim, e uma questao gque paira sobre um ponto omisso no Decreto-Lei n.° 33/2022
de 14 de maio € saber se as centrais de fontes ndo poluentes, ou pelo menos mais
sustentaveis como sejam as centrais hidroelétricas, podem oferecer acima do pre¢o
praticado pelas centrais a gas natural (apesar do respetivo consumo estar isento do custo
de liquidacdo do ajuste (cfr. art. 7.° do Decreto-Lei n.° 33/2022).

A nossa opinido é de que tudo aponta para uma resposta positiva, mas na realidade, e no
presente momento, as centrais hidroelétricas ja oferecem a um preco préximo das centrais
a gas natural, com alguns custos de manutenc¢éo, o que por motivos de racional econémico
também podera levar a reducdo do preco da oferta das centrais hidricas por via da fixacdo
do teto méximo ao gas. No entanto, sabemos que o Decreto-Lei n.° 33/2022 de 14 de maio
a determinado momento deixara de estar em vigor (possivelmente no final do ano de
2023), e voltaremos a estar sujeitos ao funcionamento do mercado, com todos 0s riscos
proporcionados por externalidades que ja conhecemos. Assim, e caso ndo exista iniciativa
do legislador para, de algum modo, dar seguimento a regulacdo dos precos da energia,
restam-nos questbes como — Sera que este mecanismo ndo favoreceu apenas um
prolongamento da producéo de eletricidade com recurso a uma fonte ndo renovavel (em

detrimento de outras)? E se neste seguimento ndo existem outros caminhos (inclusive ja
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previstos na legislacéo portuguesa) que potenciem mercados regulados e a promogéo de
fontes renovaveis cujos custos podem ser elevados no inicio, mas pelo seu carater
tenderdo para zero, ao abrigo do principio da sustentabilidade consagrado na nossa

Constituicio?*

[P

Feito esta “a parte”, acreditamos que seja importante perceber como € que 0 mecanismo
Se processa na pratica, e mais propriamente o seu impacto em relacdo ao consumidor

final.

A primeira questdo que surge prende-se com a necessidade de um consumidor saber qual
o valor de ajuste do MIBEL, sendo que este pode ser encontrado junto da Direcdo Geral
de Energia (doravante “DGEG”), calculado através da média diaria do més anterior. E,
contudo, de destacar que esta média depende sempre do valor da faturacdo de cada
consumidor, sendo variavel entre dia 1 e 31 do més anterior, assim como do dia 12 ao dia

12 do més subsequente.

No entanto, este processamento pratico cuja finalidade era libertar um pouco o custo
financeiro associado a desregulacdo do preco da energia, acabou mesmo por ndo se
confirmar em muitos casos na medida em que o0s proprios comercializadores podem
refletir este ajuste as faturas dos consumidores domésticos, atraves da repercussdo de
ajuste (cfr. art.5.°n.° 2 do Decreto-Lei n.° 33/2022, de 14 de maio).*°

b) Limitacéo do preco e interce¢do com regulacéo

Como dito anteriormente, os produtores aos quais é aplicavel o0 mecanismo excecional
devem suportar a diferenca entre o preco do gas e o limiar méaximo fixado pelo Decreto-
Lei n.° 33/2022. No entanto, terdo direito a uma compensacdo através de um ajuste que
ird recair sobre consumidores de energia elétrica, sendo em teoria estes menos
beneficiados com este mecanismo.

Cabe denotar que os intervenientes que adquirem energia elétrica ndo ficam na posicdo
em que se encontravam antes do mecanismo ser implementado. Esta é uma decorréncia

Obvia tendo em conta que em condigdes desreguladas, e de liberalizacdo do mercado, a

48 vd, JORGE MIRANDA, O principio constitucional da sustentabilidade, in Estudos de homenagem ao Porf.
Doutor Jorge Miranda, obra coletiva, 11, Coimbra, 2012, pp. 405 ss.

4% Durante a utilizagdo do mecanismo, muitos operadores cobraram negativamente o custo do ajuste nas faturas da
eletricidade aos consumidores, levando algumas associa¢fes a pronunciarem-se sobre este tema. Cfr. Ajuste MIBEL:
eletricidade custa mais 9 a 15 euros por més (proteste.pt).
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unidade de energia seria vendida através de um preco substancialmente mais elevado
associado ao gas natural, e a par e passo da maior procura energética no pos-pandemia,
influenciando negativamente o preco Spot, apesar de 0 géas natural nem ser, (como

sabemos), a Unica fonte da qual se pode produzir eletricidade.

Assim, verifica-se a diminuicdo do preco Spot, i.e., 0 pre¢o negociado no mercado
grossista e aplicavel as unidades de energia com base no simples pressuposto de que o
fator variavel, e que corresponde a componente lucrativa dos produtores de eletricidade,
a qual ndo contestamos ao abrigo da livre iniciativa privada consagrada no art.61.° n.° 1
da Constituicdo, foi limitada legalmente (sem prejuizo da compensacdo através da

repercusséo do ajuste).>

E antes de passarmos a analise da repercussdo do ajuste, a verdade é que uma limitagdo
legal de precos, contrariando a liberdade de mercado em termos normais, ou Seja, com
intervencdo do Estado, corresponde a um impeto regulatorio destinado, como aponta
VITAL MOREIRA, a evitar falhas de mercado (market failures), mas que neste caso nao
se prende propriamente com a industria de rede (tendencialmente monopolista) que
suporta o ciclo da eletricidade, mas sim com externalidades negativas conforme ja

elencado.”®

No caso da energia, a frequente necessidade regulacéo, bastante mais patente no caso do
mecanismo excecional de limitagdo do preco do gas natural, ganha reforgo com base na
ideia de estarmos perante um servico de interesse econémico geral (“SIEG”)?, pois é
um setor que comporta servicos considerados essenciais para a generalidade da
populacdo, e cuja provisio deve assegurar tendencialmente a comunidade. E
absolutamente irrelevante para esta analise proceder a um juizo sobre a natureza juridica
deste tipo de servigos, porque independentemente de estarmos perante servi¢os 100%
assegurados pelo Estado ou detidos por privados, a liberalizacdo do acesso a determinadas
atividades econémicas é um paradigma ja desde a década de 80, mas que se tornou
constitucionalmente consagrada desde a revisdo constitucional de 1997, onde a abertura

50 Por referéncia a esta abertura a iniciativa privada, cabe deixar a importante nota que tiveram também as concessdes
de servico publico, nomeadamente porque falamos de atividades de direito exclusivo (p.ex: distribuicdo de
eletrcicidade.- REN). Sobre esta questdo, LINO TORGAL, JOAO DE OLVEIRA, Concessdes de Actividades Piblicas
e Direito de Exclusivo, in Revista da Ordem dos Advogados, ano 72, IV — Lisboa, 2012, pp. 1098-1112.

51 Sobre o Estado Regulador, VITAL MOREIRA, A M3o Invisivel: Mercado e Regulagdo, Coimbra, Almedina
Editora, 2008, pp.13 ss.

52 VITAL MOREIRA, Regulacio Econémica, Concorréncia e Servicos de Interesse Geral, Estudos de Regulagdo
Publica — I, Coimbra Editora, 2004, pp. 547-563.
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de setores inicialmente exclusivamente pablicos, passou a ser igualmente aceite junto de
privados, permitindo uma maior amplitude de liberdade conformadora do legislador

ordinario, e o verdadeiro primeiro passo para a existéncia de direito regulatério.>

Esta construcdo é a ratio que sustenta o porqué, por um lado do limite legal ao preco, mas
por outro, da necessidade da existéncia da compensacao econémica que compense quem
¢ afetado. Assim, e retomando a discussao sobre a repercussdo do ajuste, a ideia
subjacente é de que os custos inicialmente incorridos se acabem por refletir na fatura do
consumidor final, ainda que em termos absolutos exista uma reducdo do preco da
eletricidade no mercado. De acordo com o Decreto-Lei n.° 33/2022, a diferenga que agora
€ paga aos centros produtores de gas natural - a dividir por todos aqueles que adquiriram
energia no mercado de energia - anteriormente era paga por cada um dos adquirentes para
cada uma das unidades de energia, independentemente do seu meio de produ¢do. Quando
os comercializadores pagam o ajuste, estdo a pagar as centrais a gas, no fundo, os custos
que estas internalizam com a subida do pre¢o do gas, mas, ao fazerem-no, estdo apenas a
pagar 0 preco para parte da energia, que anteriormente pagariam em qualquer unidade
comprada. Veremos por que razdo este sistema estd enviesado jA que sendo o
comercializador quem suporta secundariamente o ajuste, e havendo omisséo de previséo
legal que o impeca de repercutir o encargo no consumidor final, chegamos a uma espécie

de malabarismo legislativo.

Vao ficar, no entanto, excluidos do pagamento deste ajuste aqueles que tenham
celebrados contratos de fornecimento de energia elétrica a precos fixos celebrados antes
de 26 de abril (cfr. n° 2 do art.° 7 do Decreto-Lei n.° 33/2022). Esta disposicdo faz todo o
sentido, ja que o objetivo é que a diferenca de preco de aquisicdo da eletricidade
produzida nas centrais a gas seja imputada aqueles que vao beneficiar diretamente da
descida do preco do mercado. Estes contratos, denominados CAE, pressupdem a fixagédo
do valor da venda a um preco imével (preco strike), que deve perdurar por um intervalo
temporal, por referéncia ao que consideram que se venha a tornar no preco de mercado

(preco spot).>*

Esta opg¢éo que ficou fora do dispositivo legal mais ndo é que um exercicio de coeréncia.

Afinal de contas, a fixacdo de um preco fora das oscilagfes do mercado grossista e

53bidem.
540b.cit., GUSTAVO MARQUES ROCHETTE, O Mercado (...) p.48.
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liberalizado € um comportamento de indole privada, em que as partes assumem 0 risco.
Assim, se 0 preco acordado for superior ao preco grossista, o produtor tera direito a
diferenca, mas se por acaso o pre¢o acordado for inferior a0 preco de mercado, o

comprador adquire a eletricidade um preco inferior. *°

Assim, e saudando a prudéncia do legislador em preservar a autonomia privada, cabe
também deixar a nota de que a aplicacdo do mecanismo excecional e da respetiva
repercussao do ajuste ndo beneficia nestes casos 0 comprador de energia que continua a
comprar ao mesmo preco, sendo que ser-lhe imputado o ajuste seria contraproducente

(nomeadamente do prisma financeiro).

Fica assim de fora um universo de modalidades de aquisicdo de energia que ndo sejam
efetuadas no mercado grossista (OMIE). No mercado gerido em Portugal, 0 OMIP,
admite-se a negociacao de derivados que é uma das alternativas.

Conforme ja explicito acima, € no OMIP onde cabem os Contratos de Futuros, onde o
preco é acordado tendo como base um “contrato a prazo negociado no Mercado, em que
as partes se obrigam a comprar ou a vender um Ativo Subjacente, em quantidade e
qualidade padronizadas, em data e local predeterminados, a um preco acordado no
presente, estando sujeito a liquidacdo diaria de ganhos e perdas no Periodo de

Negociagdo ™.

E evidente que, ndo sendo exercida a op¢o, a aquisicio de energia e 0 seu preco deixam
de estar abrangidos pelo contrato, pelo que o mecanismo ja vai atuar e o adquirente ja ira
beneficiar do mecanismo excecional, pelo que ndo estardo excluidos pelon.°2 do art.° 7
do Decreto-Lei n.° 33/2022.

Por fim, cabe deixar apenas uma breve nota para o Decreto-Lei n.° 21-B/2023, de 30 de
marco, que veio estender o mecanismo ibérico de limitacdo do preco da eletricidade até
ao final do ano de 2023. Sem grandes surpresas, o diploma que altera o Decreto-Lei n.°
33/2022, ndo traz novidades de maior porte, com excecao da introducdo do novo n.° 14
do art.7.° com a seguinte redagdo: “Os agentes de mercado que abastecam consumidores
com coberturas celebradas diretamente nos termos do n.° 8, sendo responsaveis pelo

respetivo reporte, devem obrigatoriamente repercutir no consumidor respetivo a isengao

55 OMIP, Regulamento de negociagéo, n.° 23, art. °2, “Contrato a prazo realizado fora do mercado em que as partes
se obrigam a comprar ou a vender um Ativo Subjacente, nas condi¢cdes acordadas entre si”.
5% OMIP, Regulamento de negociagéo, n°19, art.° 2. ©
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do custo da liquidacao do valor do ajuste de mercado que tenha sido comunicada e
aceite”. Numa perspetiva mais benéfica, mas ainda assim insuficiente, vemos finalmente
0 Governo a assumir a isencdo da liquidacdo do ajuste, mas apenas em contratos que
abranjam coberturas e instrumentos derivados, ficando esta isencdo do impacto da
repercussao do ajuste ao consumidor final ainda despida da protecdo que consideramos
ser a mais equilibrada, até porque sabemos que o recurso ao mercado grossista tem muita

adesdo.s7

Por outro lado, e apesar de atualmente haver uma previsdo da limitacdo do preco
referéncia da eletricidade a fixar-se nos 65€/Mwh, a verdade ¢ que desde fevereiro de
2023 que 0 mecanismo ndo € utilizado, e tal deve-se a uma grande estabilizacao do prego
do gas natural, fruto da alteracdo do paradigma europeu de dependéncia do gas russo, e

recurso a outros fornecedores, tendo levado uma situacdo de normalidade.

Ainda assim, sabemos que as externalidades ndo se circunscrevem apenas a conflitos
armados. Existem diversos fatores, incluindo a propria inflacdo ou crise de materiais, que
podem levar a um aumento (talvez ndo exponencial) mas impactante, que leve novamente
a uma desregulacdo do preco da eletricidade no mercado grossista. Ap6s analisarmos qual
0 balanco junto dos produtores e comercializadores até ao presente momento, cabe
estabelecer um pensamento critico sobre o que esta para la da vigéncia do Decreto-Lei n.°
33/2022, e se existem ja dispositivos legais que deem ndo s6 continuidade a regulacdo do
preco da energia, mas também a prossecucdo de imperativos publicos de salvaguarda da
sustentabilidade e da equidade intergeracional.

57 Acompanhando o impeto liberalizador desde finais do século XX., os mercados livremente abertos a concorréncia
sdo os mais apelativos para os produtores, mas também para os adquirentes que os pretendem colocar as unidades o
mais rapidamente possivel no circuito para obter margens em tempo Util através da comercializacdo e fatura do
consumidor final. Vd, GUSTAVO MARQUES ROCHETTE, O Mercado (...) pp.18-21.
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V. Balanco e avaliacdo do mecanismo ibérico numa perspetiva de interesse geral

Como ja verifichmos, o custo do mecanismo € pago pelos beneficiarios do consumo de
energia elétrica de acordo com o Decreto-Lei n.° 33/2022. Por sua vez, o diferencial do
preco é suportado por consumidores que beneficiam do mecanismo, i.e., consumidores
que tém ofertas comerciais com indexacdo ao mercado diario (spot) e novas contratacoes,
para antes do limiar estabelecido de aplicacdo do mecanismo para contratos celebrados
antes de 26 de abril de 2022, e mais recentemente para instrumentos de cobertura
celebrados depois de 26 de abril de 2022 e antes de 7 de marco de 2023 e referentes ao
periodo compreendido entre os meses de maio e dezembro de 2023.° Na pratica, os
beneficidrios da medida sdo os consumidores que tenham iniciado ou renovado um
contrato de fornecimento de eletricidade de precos dentro dos periodos temporais acima

referidos.

Naturalmente que no papel este modelo parece nao ser o melhor para os consumidores
que acabam a pagar as perdas dos produtores e demais agentes de mercado no mercado
da eletricidade, o que inclusive motivou a data da entrada em vigor do diploma algum
ceticismo por parte do setor elétrico, levando mesmo a trocas de declara¢des entre o
Governo, ERSE e players do mercado, sobre a premissa de que 0s consumidores
domeésticos iriam suportar 0 mecanismo ibérico. A resposta, surge em comunicado da
ERSE a 31 de julho de 2022%alegando que “a quantidade de energia destes
fornecimentos que beneficiam de precos de eletricidade controlados, e que seréo
chamados a pagar o custo do ajustamento deste mecanismo, foi em junho e julho,
respetivamente, de 18% e 29% do total nacional, sendo maioritariamente consumo

industrial”.

Assim, foi constantemente reiterado que a repercussédo afetava mais o setor industrial, e
que relativamente aos consumidores domésticos com contratos de taxa fixa a parcela de
suporte de custos ndo poderia ser cobrada, com garantias de que a ERSE poderia atuar
em casos de cobranca indevida.

Contudo, importa levantar algumas questfes neste dominio:

Né&o existe previsao legal especifica que impeca que os custos do ajuste a0 mecanismo

ibérico excecional ndo sejam imputados a consumidores domésticos, e naturalmente esta

58 Cfr. n.° 2, art 7.° do Decreto-Lei n.° 33/2022.
59 Disponivel: comunicado-mecanismo-ibérico-gas.pdf (erse.pt).
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decorréncia deriva da circunstancia de existirem consumidores que ndo sao industriais e

que estdo dependentes da aquisi¢do de energia no mercado grossista.

Ora, a fixacdo de precos e de tarifas da eletricidade é definida pela ERSE (como
previamente elencado) e prevé a contemplacdo dos custos associados a utilizacdo de
redes, produgéo de energia, mas também os CIEG.®® Como tal, e face a irregularidade de
recursos renovaveis em virtude de fendmenos de alteracdes climaticas, mas também de
externalidades economicas como falta de materiais de origem estrangeira, chegamos a
um ponto em que a producdo de eletricidade com recurso a gas natural aumentou
exponencialmente, justificando um aumento dos pregos, e consubstanciando a revisao

anual das tarifas da eletricidade.®?

Ainda assim, cabe ndo perder de vista que a ERSE dispde de competéncia de fixacdo das
tarifas, naquilo que ANA RAQUEL GONCALVES MONIZ entende ser um exercicio de
“ampla discricionariedade administrativa”, conjugada com elementos de vinculagédo
legal.®2Alias, a propria indole do sistema tarifario prende-se com a defesa dos direitos dos
consumidores e a garantia do equilibrio financeiro das empresas, tendo por base
principios como a transparéncia, a eficiéncia, a uniformidade tarifiaria e a néo

discriminag&o em func&o do territorio.®3

Este conceito de discricionariedade regulatéria (Regulierungsermessen, regulatory
discretion)®*assenta na ideia de que o regulador (para o0 nosso caso a ERSE), dispde de
uma larga margem de escolha e de conformacéo face aos interesses publicos e privados
em determinado setor. Na opinido de ANA RAQUEL GONCALVES MONIZ esta
liberdade das entidades reguladoras assenta em prerrogativas de avaliagdo e contextos de
risco, caraterizados pela necessidade de juizos técnicos e de prognose.®Alias, esta
atuacdo pauta-se também por instrumentos normativos de indole administrativista, ainda
que sem tipicidade, como os despachos e diretivas onde estdo reguladas as tarifas da

eletricidade, e mesmo do gés natural. %

60 Ob.cit, FILIPE MATIAS SANTOS, Temas (...), p.75.

61 vd, J& chegaram as subidas de precos na eletricidade e gés. Saiba o que muda — ECO (sapo.pt).

62 vd, ANA RAQUEL GONCALVES MONIZ, Futuro da regulagio administrativa (...) pp-125-128.

83 Principios explicitados também no Regulamento n.° 785/2021, de 23 de agosto (Regulamento Tarifario).

64 vd, ANA RAQUEL GONCALVES MONIZ, Futuro da regulagio administrativa (...) pp-121-123.

% lhidem.

8 Cfr. JOAO NUNO CALVAO DA SILVA, Responsabilidade dos reguladores na fixagéo e controlo das tarifas, O
Direito, ano 143, n.° 3, junho de 2011, pp. 507-544
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Contudo, oferece-nos esbocar um entendimento de que a discricionariedade regulatoria
nem sempre € um espago amplo do regulador, e a inser¢cdo do mecanismo excecional de
regulacdo ao prego do gas natural é exemplo proeminente disso mesmo. Vejamos, perante
um conjunto de externalidades como a dependéncia do gas natural para a producéo de
energia elétrica, ao conflito entre a Russia e a Ucrania, pouco ou nenhum espaco de
conformacdo administrativo-juridica ficou para o regulador. Pelo contrario, podemos
mesmo indagar se esta “discricionariedade regulatdria” nao acabou por ficar obliterada

pela decisdo politica adotada conjuntamente por Portugal e Espanha.

Sem qualquer tipo de juizo de valor em relacdo a atuacdo do Governo neste ponto, houve
aqui um limite claro a respetiva margem de conformac&o e de decisdo da ERSE, onde néo
houve tempo ou espaco para juizos de prognose ou avaliacdo de riscos por parte do

regulador.

Por outro lado, e j& numa posicado a jusante, € importante denotar o papel regulatorio que
é desenvolvido pela ERSE no que concerne a aprofundar e esclarecer através de diversos
instrumentos normativos toda a conjetura juridica que sustenta o Decreto-Lei n.° 33/2022,
que concretiza o funcionamento ndo s6 do mecanismo, mas também da propria

repercussdo do ajuste.®’

Prosseguindo esta analise sobre a regulacdo do setor e a sua interligacdo com a
problemética em estudo, nos Gltimos 15 anos tem existido uma tendéncia crescente para
a regulacdo do setor energético com particular relevo para o equilibrio da concorréncia
no mercado, a par do controlo dos precos praticados conforme apontado por PEDRO
COSTA GONCALVES.% Neste sentido, ganhou importancia o Decreto-Lei n.° 74/2013,
de 4 de julho que prevé a criacdo de um mecanismo regulatdrio, para assegurar a boa
competicdo entre operadores do mercado grossista, com incidéncia nos CIEG ligados a
tarifa de Uso Global do Sistema. Ora, o impulso legislativo e regulamentar até ao ano de
2022 foi no sentido de aprofundar este mecanismo para corrigir potenciais desequilibrios
entre produtores e evitar que o funcionamento anémalo do mercado, com base em fatores

enddgenos, prejudicasse os consumidores portugueses.

Para tal serviu até ha pouco tempo o Decreto-lei n.° 104/2019, de 9 de agosto (bem como
0s subsequentes despachos e diplomas adjacentes) no sentido de clarificar as questdes

67 Em particular a Diretiva n.° 18/2022 e Despacho n.° 9799-B/2022, de 8 de agosto da ERSE.
68 Cfr. PEDRO COSTA GONGCALVES - Regulagéo, Eletricidade e Telecomunicagdes (...) p.48-50.
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existentes sobre o regime de remuneracédo geral de produtores que tenham ou venham a
celebrar contratos de aquisicdo de energia (CAE) privados com clientes ou

comercializadores em mercado.

Também no dominio da compra de eletricidade aos comercializadores de Gltimo recurso
(doravante “CUR™), cujo intuito é fornecer eletricidade em segmentos onde ndo existam
propostas de mercado livre, ou a comercializagdo tenha deixado de existir, bem como a
consumidores economicamente vulneraveis, também tém existido preocupacfes na
limitagcdo do preco a pagar pelo consumidor final.®® Ora, no mercado regulamentado o
CUR compra energia a prazo nas transagdes geridas pelo OMIP, sendo o excedente de
energia adquirida a prazo, e da respetiva produgdo, novamente vendida no mercado
organizado.’® Trata-se de um mecanismo com vista a recuperagao dos custos associada a
disponibilidade e oferta de energia, mas que ainda assim nao dispensa o estabelecimento

de condigOes contratuais que assim o prevejam.

No entanto, e apesar de todas estas iniciativas regulatorias terem as suas vantagens, desde
2021 que se registam aumentos particularmente intensos, no que diz respeito aos precos
da producdo de energia. Naturalmente, tal deve-se ao facto de o valor do gés natural ser
aquele que é usado na definicdo dos precos da eletricidade, uma vez que boa parte dos

paises produzem muita eletricidade desta fonte.”

Esta circunstancia, ajustada a volatilidade das fontes renovaveis e ao seu bom
funcionamento durante a pandemia justificaram a emissdo de diversos Despachos do
Governo Portugués (para além do Decreto-Lei n.° 33/2022) com vista a mais

aprofundamentos do mecanismo regulatério dos precos, tendo em vista a atenuacdo de

69 Cfr, FILIPE MATIAS SANTOS, Temas (...), p.88. A introducdo da figura do CUR surge nas Diretivas n.°
2003/54/CE e n.° 2003/55/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho, que integram o chamado
«segundo pacote energético» europeu. A figura foi transposta para 0 nosso ordenamento juridico com o Decreto-Lei
n.2 29/2006, de 15 de fevereiro e do Decreto-Lei n.° 172/2006, de 23 de agosto, tendo sido aperfeigcoada com Diretivas
do “terceiro pacote energético” e subsequente transposi¢do com base em precos regulados e previamente definidos.
Neste sentido, foram sendo progressivamente abandonadas as tarifas sujeitas ao regime dos precos livre, inclusive as
de baixa tensdo normal (BTN) com base no Decreto-Lei n.° 75/2012, de 26 de margo e dos Decretos-lei n.%s 256/2012,
de 29 de novembro e 13/2014, de 22 de janeiro.

70 Ob.cit, JOSE LUIS PINHEIRO GONCAVES, Modelos para a comercializacdo de energia elétrica em ambiente de
mercado. Trabalho de Projeto apresentado para a obtencdo do grau de Mestre em Automagdo e Comunicagdes em
Sistemas de Energia, Instituto Superior de Engenharia de Coimbra, 2013, p.31. Disponivel: Jose-Luis-Goncalves.pdf
(rcaap.pt).

"L A par do aumento do custo das licengas de emissdo de CO2 quando se recorre a combustiveis fosseis na produgéo
de eletricidade.
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aumentos com base no impacto de medidas e eventos extramercado registados no ambito

da Unido Europeia na formacao de precos médios de eletricidade no mercado grossista.’

Como ja referimos anteriormente, estes problemas aumentaram de forma exponencial
com as alteragdes abruptas que o setor energético, em particular o gas natural, sofreu nos

primeiros meses de 2022.

Atualmente, j& no virar para a segunda metade do ano de 2023, onde se tem verificado
uma grande estabilizacdo dos precos do gas natural, e consequentemente do preco da
eletricidade, o0 mecanismo ibérico hoje é pouco ou nada utilizado face ao que aconteceu

no decurso do ultimo ano.

No entanto, a questdo que impera é se o atual cenario é um convite a embarcarmos
novamente num modelo liberalizado de aquisicdo de energia produzida no mercado
grossista, ou se, por outro lado existe uma (ou mais alternativas) que evitem situacdes que

acabem por afetar negativamente os consumidores.

VI.  Discussdo sobre o papel do Estado e da ERSE na regulacdo do preco da
eletricidade e na producédo de energia elétrica: liberalismo, intervencionismo

ou terceira via?

Na segunda década do século XXI seria altamente polémico defender qualquer posicéo
contra alguma liberdade que esteja associada a atividade de producdo de eletricidade.

Alias, a liberalizacdo deste setor estd, como vimos no inicio da nossa dissertacao,
umbilicalmente associada ao processo de unbundling que tem que caraterizar o circuito
econémico da eletricidade, de modo a mitigar a circunstancia de estarmos perante uma
atividade que depende de uma rede fisica, Unica e continua e que em circunstancias

normais leva a que exista um monopdlio natural.”

No entanto, sabemos que esta liberalizacdo opera e deve operar nas atividades a montante

e jusante do proprio processo de producdo e de transporte de energia jA que estes

2v/d, Despacho n® 6398-A/2021, de 25 de junho; Despacho n.° 9974/2021, de 27 setembro; Despacho n.° 9975/2021,
de 27 de setembro e Despacho n.° 1322/2022, 23 de dezembro.

3 Cfr. MARIANA ISABEL DIAS LOURENCO, O setor da eletricidade em Portugal - O papel da EDP Solugdes
Comerciais, Coimbra Editora, 2010, p.142.
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correspondem precisamente a0 monopdlio de que falamos.” Assim, o que a situagéo
vivenciada nos demonstrou é que nem mesmo 0s proprios players que ndo estdo
envolvidos nas atividades primarias do setor, € que estas mesmas atividades acabam por
refletir as circunstancias endogenas que levaram ao aumento dos custos de producao,
refletindo o reverso da medalha nos consumidores, que mesmo assim ficaram sujeitos a
um mecanismo que processa a repercussdo do ajuste nos respetivos beneficiarios (sejam

eles consumidores domésticos ou industriais).

Assim, existem trés principios que num juizo de prognose, mesmo estratégico, devemos
abordar para a regulacdo do setor da eletricidade, e que estdo intimamente ligados com

uma escolha, ndo tanto juridica, mas verdadeiramente executiva.

Comecando pelo principio da eficiéncia, estamos perante pilar da decisdo administrativa
com consagracdo constitucional que se retira do art.267.° n.° 2 da Constituicdo, e que se
subdivide entre imperativos de celeridade, accountability, mas também de Estado Social

e de prossecucdo do interesse publico.”

Perante isto, e na esteira de FILIPA URBANO CALVAO consideramos ser um poder-
dever da Administracdo, ndo so central, mas também independente, como é caso das
entidades reguladoras, levando a que os decisores administrativos estejam obrigados a
proceder a escolha de um instrumento de atuacéo ou de um efeito juridico que, de modo
mais intenso, imediato e juridicamente menos custoso, satisfaca o interesse publico

atribuido.”®

No nosso caso, a problemética da decisdo administrativa e da escolha mais eficiente para
colmatar o problema tal como ele surgiu durante o ano de 2022, tal como outros cenarios
de instabilidade de precos poderdo surgir no futuro, passa ndo tanto pelas entidades

reguladoras, mas substancialmente por decisdes executivas do Governo.

E verdade que em muitos outros casos como seja, a titulo de exemplo, a regulacéo do

acesso a determinada atividade econdmica, ou a importante prerrogativa das

4 Cfr. PEDRO COSTA GONGCALVES, Liberdade de Produgdo de Eletricidade e Administragdo de Escassez dos
Recursos Hidricos de Dominio Publico, in Publicagdes Cedipre Online, 8, 2011, pp.3-5. Disponivel em:
https://www.fd.uc.pt/cedipre/wp-content/uploads/pdfs/co/public_8.pdf .

S Por outras palavras, e fazendo referéncia a um dos principios que marcam a atuagdo administrativa, podemos também
encarar a eficiéncia como um coroldrio do principio da boa administracdo. Cfr. FILIPA URBANO CALVAO, Principio
da Eficiéncia, Il Encontro de Professores de Direito Publico, Sigarra UP, 2009, pp. 331-335. Disponivel em:
https://sigarra.up.pt/fdup/pt/web_gessi_docs.download_file?p_name=F-1588671351/A.7%20(2010)%20p.329-

341.pdf
6 Ob cit, Ibidem.
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competéncias sancionatorias, a bola esta do lado das entidades reguladoras, que atuam
sob principios como a da eficiéncia na l6gica daquilo que é uma espécie de neutralizacéo
do principio da legalidade formal que impera sobre a Administracido Publica.”’Nas
palavras de SUZANA TAVARES DA SILVA, esta “neutralizacdo” tornou-se
particularmente relevante no espectro da regulacdo ja que a legalidade formal acaba por
ocupar uma posicdo meramente habilitante das competéncias dos reguladores. Ja estes,
por sua vez, estabelecem as regras administrativas que governam o0s mercados e as
atividades econdémicas livres atraves de critérios técnicos e de atualizacdo tecnologica

permanente, ndo ficando cingidas a normas legislativas de contetdo predefinido.

Claro estd que desta perspetiva voltamos ao conceito jA previamente abordado de
discricionariedade administrativa que abona as entidades reguladoras como a ERSE,

ficando apenas legalmente dependentes de lei formal habilitante.”

Ainda assim esta margem de liberdade regulatdria ndo € isenta de limites como temos
visto ao longo desta exposicdo. Existem alias diversos pontos relacionados com o preco
da eletricidade, e que se prendem com preco final pago pelos utilizadores, que acaba por
sair da esfera de controlo e conformacdo do regulador, necessitando da adocdo de

decisbes executivas de cariz governamental.

J& no passado assistimos a este tipo de indicios, nomeadamente no nexo de causalidade
com a liberalizacdo do setor, onde é paradigmatico o modelo de sustentacdo financeira
desta atividade. O modelo regulatorio estabelece que os custos sdo suportados pelos
consumidores, sem possibilidade de redistribuicdo de parcelas destes pelos contribuintes,

em condigdes normais.”®

Ora, a proépria liberalizacdo do setor nem sempre levou (especialmente em Portugal e

Espanha), especialmente em alturas de crise econdmica, a que os precos finais pagos pelos

7 Cfr. SUZANA TAVARES DA SILVA, O principio (fundamental) da eficiéncia, 111 Encontro de Professores de
Direito Pablico, Publicag¢@es online UC, 2009, pp.529-536. Disponivel em:
https://sigarra.up.pt/fdup/pt/web_gessi_docs.download_file?p_name=F1281640765/A.7%20(2010)%20p.519-544.pdf
8 Alguma doutrina refere-se aos poderes de regulacio das entidades administrativas independentes como um caso de
poderes implicitos. Vide, GIUSEPPE MOBIDELLI, Il principio di legalitd e i c.d. poteri impliciti, In Diritto
Amministrativo, Stampa, 4 (2007) pp. 703-777.

9 Cfr. FILIPE MATIAS DOS SANTOS, Tendéncias recentes do direito administrativo da energia: A regulacéo das
comunidades de energia (e do autoconsumo coletivo) e a descarbonizacgéo do setor do gés natural, in Epublica, vol.8,
n.1, 2021, pp.282.283.
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consumidores fossem mais baixos, tal como apontado por diversos relatorios da Comisséo

Europeia.??

Subsistem até hoje questdes regulatdrias como a acumulacéo de défices tarifarios, ou seja,
a diferenga entre os custos reconhecidos e as receitas obtidas através de faturas elétricas
(algo que foi detetado por associacGes de defesa do consumidor mesmo nas faturas
correspondentes a repercussao do ajuste do mecanismo excecional ibérico, conforme ja

referido).

No entanto, e ainda que o modelo regulatorio e remuneratério do circuito da eletricidade
ndo seja perfeito, a verdade é que existem mais preocupacles relacionadas com o
interesse publico e que requerem que o regulador, mas especialmente o legislador
juridico-administrativo atue como o fiel da balanca através do escopo do principio da
proporcionalidade, e, por conseguinte, pela implementacdo de determinadas medidas

apenas na medida em que a necessidade assim o impuser.

Numa perspetiva exclusivamente baseada na axiologia do Direito, muito do trabalho que
tem de ser feito entre consumidores, produtores e agentes de mercado e Estado assenta
também no pilar da protecdo da confianca, limitando que se possa adotar uma solugéo
100% benéfica para quem suporta os custos da eletricidade. Conforme indicado por
MARIA LUCIA AMARAL este método assenta numa ponderacao entre bens juridicos
fundamentais de valor equivalente (p.ex: a protecdo do consumidor ou as infraestruturas
necessarias a producdo e armazenamento de eletricidade), que tém por sua vez a
particularidade, a luz da proibicao do excesso, de se apresentarem num conflito bilateral,
que acaba por estar associado tanto a sucessdao de regimes juridicos no tempo, mas a
propria discricionariedade de decisdo administrativa seja ela regulatéria ou

governamental .

No nosso caso em concreto € natural que a bipolaridade entre mercados liberalizados e
regulados faca todo o sentido, levando a conclusdes interessantes do ponto de vista da

80 Cfr. SUZANA TAVARES DA SILVA, O principio da sustentabilidade econémica e financeira no sistema elétrico
liberalizado sob regulacéo especial, in Actas del XI Cologvio Hipano-Portvgués de de Derecho Administrativo
RICARDO RIVIERO ORTEGA, JUAN JOSE RASTROLLO SUAREZ (coord.), 2015, pp.93-102.

81 Para um estudo mais aprofundado, MARIA LUCIA AMARAL, A proteccéo da confianca, in V Encontro de
Professores Portugueses de Direito Publico, ICJP, 2012, pp.21 e ss.
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fatura elétrica, como o indicio de que a fatura sujeita a regulacdo acaba mesmo por ser

mais competitiva do que em circunstancias de mercado.®

N&o especificando ja o ponto dos caminhos alternativos a seguir, a verdade € que as
perspetivas de futuro, nomeadamente relacionadas com a afamada transicdo energética
irdo levantar diversas questdes que requerem uma divisao entre regulacdo de acesso as
infraestruturas de producdo da eletricidade, mas também do processo de formacdo do
preco final, que por outro lado necessita de uma presenca regular (ndo intervencionista,

mas promotora) no que ao fendmeno da descarbonizacio diz respeito.®®

Pegando na problematica da delineacdo de papéis no setor da eletricidade, acreditamos
que boa parte da solucdo passe mesmo pelo principio da “separacdo de poderes” no que

a ERSE e Governo diz respeito.

Como sabemos, e ja tivemos oportunidade de dissecar ao longo da pressente exposicao,
a tal margem de liberdade de atuacdo administrativa também assenta nas suas

prerrogativas de poder regulamentar assente no art.112.° n.° 7 da Constituicio.®*

E se numa grande vastidao de situacdes podemos sempre atender ao debate sobre se o
poder regulamentar n3o raras vezes constitui uma ameaca material ao poder legislativo®,
no caso em apreco verificamos que a gravidade da situagcdo levou a uma aparicao
inusitada, tanto do principio da legalidade, como de decisdo executiva e politica que Ihe

esta adjacente.

Por fim, e analisando esta terceira via entre atuacdo do Governo, dos reguladores, e
também dos particulares e demais agentes, cabe também deixar uma palavra para o
principio da sustentabilidade enquanto caminho alternativo a excessiva dependéncia de
fontes de eletricidade que ndo sejam renovaveis (ou cujos métodos de producéo revelem

um custo-beneficio negativo numa 6tica do interesse publico a longo prazo).

Assim, a primeira questdo que nos deve indagar é se (erradamente) podemos encarar a
sustentabilidade como uma questdo meramente ecoldgica, ou como se estivéssemos

apenas a falar de recursos naturais. E certo que devido a transicio energética a que vamos

8 Cfr. https://www.deco.proteste.pt/casa-energia/eletricidade-gas/noticias/preco-energia-tarifa-requlada-e-opcao-
mais-barata

8 Cfr. FILIPE MATIAS SANTOS, Temas (...), pp.149-153.

84 Cfr. PEDRO COSTA GONCALVES, Direito Publico da Regulaco, in Estudos em Homenagem ao Professor
Doutor Marcello Caetano no Centenério do seu Nascimento, 11, Coimbra Editora, Coimbra, 2006, p. 552

8 Para um estudo aprofundado, JORGE MIRANDA, Manual de Direito Constitucional -Actividade Constitucional do
Estado, Tomo V, 4.2 edicdo, Coimbra Editora, 2010, pp.228-233.
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assistir nos proximos anos, que um dos elementos do principio em estudo acarreta um
juizo de prognose que leve a uma maior aposta em fontes ndo poluentes da eletricidade a
mobilidade.

Ainda assim, e bem anotado por CARLA AMADO GOMES, todo este conceito de
desenvolvimento sustentdvel que tem vindo a ser mais acerrimamente debatido nos
ultimos 15 anos, ndo se cinge apenas a uma parangona ambiental. Tornou-se
verdadeiramente num principio, que embora seja um imperativo de atuacdo

administrativa, esta muitas vezes limitado pela proporcionalidade.®

Este entendimento é absolutamente percetivel pelas circunstancias que sustentaram e
entrada em vigor do mecanismo ibérico (e consequentemente da repercussao do ajuste).
Vejamos, embora ndo tdo poluente como o carvéo, € do consenso cientifico que o gas
natural ndo ¢ uma fonte “amiga do ambiente” na medida em que, em primeiro lugar ndo
é renovavel, e por outro € uma mistura de combustiveis fésseis sujeitos a grandes

processos de maturacéo.

No entanto, e da perspetiva do decisor executivo, perante um cenario em que as fontes
renovaveis ndo tinham capacidade para produzir energia elétrica que servissem 0s
interesses da populacdo, e perante a dependéncia da producéo do gas natural, a decisao
I6gica foi de criar um mecanismo de limitacdo do pre¢o de uma fonte que tendencialmente

ndo serve os propoésitos da sustentabilidade ambiental.

Importa ainda assim, abordar a problematica adjacente as escolhas em sede de producéo
de energia, e que se prende diretamente com a sustentabilidade: a equidade
intergeracional. Nas palavras de PAULO OTERO, a sustentabilidade assenta também nas
escolhas do decisor politico-administrativo em, sob a égide da proporcionalidade, tutela
da confianca e boa-fé, adotar decisdes que salvaguardem as geracdes futuras®’, e isso
passa naturalmente pelas escolhas a montante do modelo de formacdo de pregos e de
producdo no setor energético.

E tendo em conta o paradigma da eletricidade em Portugal, é 6bvio que ainda ndo estamos
num ponto 6timo para assegurar esta equidade. Por um lado, ndo somos um pais que seja

de algum modo soberano no que toca a energia elétrica (como falaremos no proximo

8 Cfr. CARLA AMADO GOMES, Sustentabilidade ambiental, missdo impossivel?, ICIJP, 2014, pp. 4-7. Disponivel
em: https://www.icjp.pt/sites/default/files/papers/palmas-sustentabilidade.pdf
87 Cfr. PAULO OTERO, Instituigdes Politicas e Constitucionais, vol.l, Almedina Editora, 2009, pp.460 ss.
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capitulo), e por outro porque ainda ndo existe uma fiabilidade nos recursos renovaveis,
que muitas vezes ficam comprometidos por condic¢Ges climatéricas desfavoraveis, mas
também por escassos incentivos ao investimento a um método de producdo que, embora
tenha no longo prazo custos fixos muito baixos, acarreta um investimento inicial (p.ex: a

nivel de infraestruturas) muito elevado.

Ainda assim, e apesar destas condicionantes (nomeadamente de ordem financeira), existe
espaco para melhorar os condicionalismos burocraticos de acesso a producéo de energia
por via de instrumentos renovaveis. A problematica € que este é um tema a ser debatido
ja ha demasiado tempo, sendo que héa cerca de 10 anos PEDRO COSTA GONCALVES
apontava um tema que subsiste até hoje na producdo de energia elétrica a partir de fonte

hidrica.

Segundo o autor, a luz do revogado Decreto-Lei n.° 172/2006, de 23 de agosto que
estabelecia os principios gerais relativos a organizacao e ao funcionamento do sistema
elétrico nacional (SEN), existiam alguns condicionalismos excessivos a atribuicdo de

licenca de producéo a partir de um centro hidroelétrico.®

Com efeito, a data (como nos dias de hoje), a atribuicdo da licenca estava abrangida por
critérios de apreciacdo do pedido tipicos de um procedimento administrativo. Ademais, o
préprio diploma estabelecia que esta producdo de energia elétrica era exercida em regime
de “livre concorréncia” — sendo que o interessado tem legitimidade procedimental para
requerer a licenca de producdo e a ordem juridica tutela o seu interesse em obter esse

titulo administrativo.?°

No entanto, e tanto a luz do antigo regime, como do atual (Decreto-Lei n.° 15/2022, de
14 de janeiro), a producdo de energia através de fonte hidrica estad dependente de (entre
muitos outros requisitos), de um procedimento subdivido para (i) atribuicdo do titulo que
permite a utilizacdo de recursos hidricos do dominio publico, e (ii) outro para a atribuicdo
do titulo que permite a instalacdo e o funcionamento do centro electroprodutor, e

subsequentemente a propria producdo de eletricidade.

Como bem aponta o autor ndo podemos falar de livre acesso a atividade e de livre

concorréncia quando a propria regulacdo do acesso é excessivamente disciplinadora®, e

8 vd, PEDRO COSTA GONCALVES, Liberdade de Produco de Eletricidade e Administracio de Escassez dos
Recursos Hidricos de Dominio Publico (...), pp.5-19.

8 lhidem.

% 1hidem.
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no nosso entender, contraria a pilares de simplificacdo e desburocratizacdo do
procedimento administrativo que supostamente eram o0s objetivos da reforma

administrativa de 2015.

Ainda assim, e mais propriamente no que a producgéo de eletricidade de fonte hidrica diz
respeito, a verdade é que este quadro algo complexo prende-se também com a necessidade
de o0 acesso ter de se conformar com a escassez natural destes recursos, que infelizmente
acaba por acontecer com mais frequéncia por conta das alteracdes climaticas ou devido a

alguma sazonalidade.

Assim, e olhando para o paradigma atual, devemos perguntar-nos se teremos de estar
dependentes a titulo quase exclusivo da producdo de energia elétrica a partir do gas
natural, e a sujeitar-nos a oscilagdes de precgos por externalidades que impliquem a adocéo
de mecanismos de correcdo de precos a posteriori. Veremos no préximo capitulo que
solucdes podemos adotar tanto da perspetiva da producdo, bem como da negociacao e
comercializacdo das unidades de energia, e se existe ja previsdo legal para estas

realidades.

VIl. Caminhos alternativos e alteracdo do atual paradigma de aquisicdo de

energia elétrica.

Conforme temos observado ao longo da nossa exposicdo, depreendemos que a solucao
do mecanismo ibérico de limitacdo de precos ndo é uma solucdo isenta de falhas. Ainda
assim impde-se a pergunta de sabermos por que razdo ndo se implementou uma solugéo
alternativa, como a de estabelecer o preco da aquisicdo das unidades de energia pelo preco

de custo, e ndo pelo preco marginal.

A verdade é que esta solucdo € uma ramificacdo de um mercado verdadeiramente
regulado que, infelizmente, ainda ndo tem tido o devido suporte legislativo, mas também

logistico e financeiro que serviria para assegurar uma solucdo deste tipo.

Este caminho, contrariando uma producdo de energia com recurso a fontes ndo renovaveis
(com custos variaveis superiores), funcionaria como incentivo a utilizagdo de energias
renovaveis, pela simples razdo de que (como ja tivemos oportunidade de referir) as
energias renovaveis tém um custo inicial fixo elevado, mas tém custos no longo prazo

diminutos e que possibilitariam um mercado mais controlado.
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Existe um confronto que pouco ou nada foi discutido durante a existéncia (com efeitos
praticos) do mecanismo ibérico, que foi a escolha entre 0 acesso a aquisi¢do de energia
de forma liberalizada e marginalista, ou mitigada por opg¢des protecionistas do Estado.
Verificdmos, por isso, alguns problemas, nomeadamente relacionados com o ajuste de
precos, onde o calculo das quantias que seriam devidas aos produtores foi feito através da
equacéo definida no n. °1 do art.’ 4 do Decreto-Lei n.° 33/2022. Mas esta ndo se limita a
atribuir o montante que resulta da subtracdo do valor maximo estabelecido pelo
mecanismo (inicialmente de 406/MWh, cft. alinea ¢) do n°l1 do art. °4 do Decreto-Lei n.°
33/2022) ao valor do preco do gas natural (calculado a luz da alinea b) do n°1 do art.° 4
do mesmo diploma). O resultado desta operacéo é dividido por 0,55, o que significa que
0 montante que é atribuido aos produtores € superior ao dobro da diferenca entre ambos

os valores.

Ora, quererd isto dizer que o mecanismo (tal como foi criado e até ao final de 2023), sera
responsavel por um incentivo, ou mesmo sobrevalorizacdo da energia produzida com

recurso ao gas natural, que configura um combustivel féssil.

A sensacdo que fica € que as centrais de producao de energia elétrica ndo s6 recuperaram
0 custo previamente internalizado, mas acabaram por receber mais, consubstanciando por
iSS0, e na nossa opinido, levou a um incentivo em prorrogar a dependéncia do géas natural

enquanto principal fonte de producéo de eletricidade.

O paradigma do mercado marginalista € um condicionalismo a utilizacdo da energia
renovaveis ou menos poluentes, que levariam a uma reducao dos gases com efeito estufa
e (em teoria) ajudariam a cumprir os objetivos de politica climéatica a que o Estado

Portugués se comprometeu.

Contudo, até as proprias fontes de producdo com recurso a energias renovaveis estao
integradas no circuito dos mercados marginalistas (sejam eles diario ou intradiario),
apesar de a respetiva “fatia” ser sobejamente diminuta face ao gas natural por razdes que
ja elencamos previamente.®*Assim, e sendo o proprio preco da eletricidade a ser fixado
pela ultima unidade a entrar em rede (isto é, com o custo marginal mais elevado), as

proprias renovaveis acabam por ser remuneradas a este preco, funcionando o preco spot

%1 Sobre a problematica de a reforma dos mercados elétricos ndo agradar “nem a gregos nem a troianos” em virtude de
qualquer escolha deteriorar ou o custo imputavel aos consumidores ou a promogao de energias menos poluentes, Vd,
https://eco.sapo.pt/especiais/a-reforma-do-mercado-de-eletricidade-que-nao-agrada-nem-a-gregos-nem-a-troianos/ .
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como um incentivo a continuidade de investimento nestas tecnologias e no pagamento de

custos fixos aos produtores.

Com a limitacdo do preco do géas natural apresentado nas propostas das centrais elétricas,
limita-se paralelamente o custo marginal apresentado no mercado, e retiramos ao mesmo

tempo incentivos as fontes menos poluentes.

Ora, conforme ja destrincado, 0 mecanismo em si ndo foi uma espécie de escapatoria a
subida desenfreada de pregos, mas sim um mecanismo legislativamente confuso para o
intérprete comum, mas que visou acima de tudo ndo sobrecarregar as centrais de producao
com 0s respetivos custos a0 mesmo tempo que em comparagao proporcional com outros

paises impediu uma subida exponencial dos pregos da energia.

Note-se que a solugdo adotada ndo acabou, em termos literais, com os incentivos as
energias renovaveis (cujo hiato entre custo de producéo e preco cobrado pela eletricidade
produzida ainda existe), mas limitou-se os ganhos que lhes poderiam advir, tendo sido 0s

consumidores finais a pagar a fatura.

Dito isto, cumpre esbocar algumas palavras em relacdo a alternativas a um quadro de
compra de eletricidade que se tem manifestado insuficiente, tanto para os consumidores

bem como para a salvaguarda de objetivos climaticos e das geracGes futuras.

Um dos caminhos a seguir, ja abordado por diversas vozes do setor € instituir mercados
regulados com recurso a fontes que ndo sejam combustiveis fosseis. Nesta sequéncia
apontamos como um caminho os mercados de capacidade, que passam pela atribuicéo de

uma compensacao financeira ou pecuniaria ao produtor, para este efeito.

Como embrido desta linha de pensamento apontamos o Decreto-Lei n.° 185/2003, de 20
de agosto, que veio prever a cessagdo dos CAE entdo vigentes, mediante mecanismos de
compensacdo denominados Contratos de Manutencdo do Equilibrio Contratual
(“CMEC”). O processamento que o legislador portugués veio prever depois, através do
Decreto-Lei n.° 240/2004, de 27 de dezembro, foi a cessagdo antecipada dos CAE,
mediante a compensacao pecuniaria de custos para a manutencao do equilibrio contratual
(CMEC), que teve como objetivo a obtencdo, (para produtores, concessionérios de
transporte de eletricidade, e demais contraentes) de beneficios econdmicos equivalentes
aos proporcionados pelo contrato (entretanto cessado), que ndo fossem assegurados

atraves das receitas expectaveis em regime de mercado normal. Assim, e bem vinculado
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por LOURENCO VILHENA DE FREITAS, a compensacdo funciona como um
mecanismo de capacidade, uma vez que, por um lado evita o desmantelamento das

centrais elétricas, bem como a manutencéo do saldo contratual.®?

A verdade é que existe j& previsao legislativa para os mercados de capacidade no espectro
portugués embora 0 seu impacto seja reduzido. Atualmente, e no contexto nacional, o
Decreto-Lei n.° 264/2007, de 24 de julho prevé esta possibilidade em que existe um
mecanismo de remuneracdo para a garantia de poténcia disponivel, sendo suportado pelos

consumidores através de um esquema de feed-in-tariff.%®

Assim, as Portaria n.° 251/2012, de 20 agosto e n.° 172/2013, de 3 de maio vieram prever
pagamentos por capacidade, embora limitados aos centros electroprodutores hidricos e
térmicos, sendo desdobraveis em i) incentivos a capacidade producdo em sentido estrito
(fonte térmica) e ii) incentivos ao investimento (fonte hidrica). No entanto, e conforme
aponta LOURENCO VILHENA DE FREITAS, existem diversas limitacdes em termos
de exigibilidade para usufruir destes mecanismos de capacidade que passam por
constrangimentos administrativos como licencas de producdo, mas também da
necessidade de os candidatos beneficiarem dos CMEC, ndo estando implicados em

nenhum contrato de aquisicdo de energia (CAE).%

Face a estas limitagdes, defendemos o alargamento do espectro de exigibilidade destes
mecanismos de capacidade para as demais fontes renovaveis de producao de eletricidade
(edlica, fotovoltaica, oceanica e biomassa), bem como pugnamos pela séria ponderacao
da introducdo de maiores niveis de apoio com este proposito, ja que os diplomas
legislativos e regulamentares sobre mecanismos de capacidade em Portugal tém sido

praticamente “letra morta” face a maior dependéncia do géas natural.

92 Ob.cit, LOURENCO VILHENA DE FREITAS, Direito Administrativo da Energia (...), p.92.

9 Ob.cit. SANDRA FERNANDEZ, A importancia do desenvolvimento das Energias Renovaveis através das Tarifas
Feed-In, Dissertacdo apresentada com vista a obtencdo do grau de mestre, Universidade Catolica Portuguesa-
Faculdade de Direito, 2014, p.17. As feed-in-tariff podem ser consideradas como pode ser considerado como um prego
estabelecido por lei, no qual os produtores de energia renovavel, através de uma tarifa, sdo pagos pela eletricidade que
injetam na rede, de acordo com a tecnologia usada e dimensdes do centro electroprodutor. Os niveis de pagamento por
cada kWh podem ser estabelecidos pelo tipo de tecnologia usada, local de instalacdo, dimens&o do projeto. Esta medida
permite um rapido investimento nas energias renovaveis, tal é possivel na medida em que os contractos estabelecidos
com os produtores sdo de longa duracdo (15-25 anos) e com acesso garantido a rede, o que também constitui num
menor risco para esse investimento. Disponivel em A importancia do desenvolvimento das Energias Renovaveis atraves
das Tarifas Feed-In (ucp.pt) .

% Ob.cit, LOURENCO VILHENA DE FREITAS, Direito Administrativo da Energia (...), p.237-239. No entanto néo
concordamos com o autor quando alega que Portugal ndo devera ter um problema de capacidade até ao final de 2023
porque, como temos visto, 0 recurso a fontes renovaveis nao é de fiabilidade constante fruto das externalidades
previamente referidas, e para além do mais as fontes previstas sdo bastante limitadas na sua natureza, e nos requisitos
de exigibilidade dos produtores.
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Sabemos que embora esta solucdo possa parecer algo utdpica face a variabilidade das
fontes renovaveis, e ainda que aqui a limitacdo seja essencialmente externa e fora do
espectro de deciséo executivo, existe um campo de discricionariedade e de reforma que
cabe subjetivamente aos nossos atores governamentais, que € precisamente o0

investimento financeiro nas politicas climaticas.

Felizmente, (embora com reservas face a sua concretizacdo), o Governo Portugués
anunciou em 8 de marco de 2023 a previséo do investimento de 60 000 milhGes de euros
e investimento no setor energético até 2030, % segundo os planos de transi¢do energética

e descarbonizagéo.

Outra alternativa, embora substancialmente mais polémica, € a aposta na energia nuclear
enquanto fonte de energia menos poluente e também menos custosa, tanto para produtores

como para consumidores a jusante.

A energia nuclear ndo € uma realidade distante e também nédo a devemos associar apenas
a fendbmenos menos negativos, como seja 0 armamento bélico. Logo no inicio do projeto
europeu, e depois da 2.2 Guerra Mundial, algumas das Nagdes do velho continente
sentaram-se & mesa para debater uma politica energética comum, tendo o resultado sido
0 Tratado da Comunidade do Carvdo e do A¢o (CECA), em 1951, e o Tratado da
Comunidade da Energia Nuclear (EURATOM), em 1957. No que a este a este Ultimo diz
respeito cumpre relatar que catorze Estados-Membros da Uni&o Europeia operam centrais
nucleares, com destaque para a Franca. A energia nuclear gera cerca de 15% de toda a
eletricidade consumida na Europa e cerca de 2/3 da eletricidade hipocarbdnica. A Unido
Europeia tem 132 reatores funcionais, 0 que representa quase 1/3 dos 437 reatores

funcionais a nivel mundial.%

Ainda assim, e acompanhando as palavras de CARLOS SERGIO MADUREIRA
RODRIGUES, existem ainda muitos desafios especificos para que seja pacifica a

implementacdo de um regime para a energia nuclear®’, e que véa ao encontro do disposto

9 vd, Previstos 60 000 milhdes de euros de investimento no setor energético até 2030 - XXI11 Governo - Republica
Portuguesa (portugal.gov.pt).

% Qb.cit, CARLOS SERGIO MADUREIRA RODRIGUES, Os Desafios da Energia Nuclear enquanto Desafios da
Sustentabilidade de Brundtland, in Working Papers Direito da Energia, n.° 2, Departamento de Altos Estudos em
Direito da Energia — Instituto Juridico Faculdade de Direito da Universidade de Coimbra, p.4.

% Embora ndo exista ainda um regime nacional para a energia nuclear ou um quadro transversal europeu parta este
efeito, existem desde ja diversas Diretivas da EURATOM com este proposito tais como A Diretiva
2013/59/EURATOM, de 5 de Dezembro, estabelece os standards minimos de seguranga para a protecdo contra 0s
perigos resultantes da exposic¢ao a radiagdo ionizante; a Diretiva 2011/70/EURATOM, de 19 de Julho vem estabelecer
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no art. 194.° do Tratado de Funcionamento da Unido Europeia, garantido a provisédo de
energia de forma sustentavel, mas também segura. Como tal, e embora seja uma fonte da
qual podemaos produzir eletricidade de forma rentavel e menos poluente, a energia nuclear

requer cuidados profissionais altamente qualificados para a respetiva manutencéo. %

Por outro lado, temos também o problema dos residuos radioativos, ja que embora ndo
diretamente associados a producdo de energia sdo um problema acessério, mas que
comporta riscos e custos elevados, e as solucdes discutidas no espectro europeu ha algum

tempo apontam num caminho comum: o aterro profundo.®®

Em todo o caso, e com todas estas condicionantes, existem motivos para repensarmos a
producdo elétrica com recurso a energia nuclear em Portugal. Face a crise energética
vivenciada no decurso do ano de 2022 e parte de 2023, bem como a excessiva
dependéncia do géas natural, e também de outros paises, 0 que afeta a soberania energética
de Portugal, acreditamos que a energia nuclear pode e deve ser discutida enquanto
alternativa ndo poluente, oferecendo energia a precos mais competitivos, e que permitam

aliviar a fatura dos consumidores finais.

Olhando para o Relatério de Brundtland datado de 1987 enquanto peca-chave para
entendermos o conceito de sustentabilidade, entendemos agora que a energia nuclear tem
potencial para ir ao encontro dos trés fatores nos quais a sustentabilidade se deve
alicercar: ambiente, sociedade e economia.®® Naturalmente que para que tais bases sejam
alcancadas deve existir um quadro legal nacional e também infraestrutural que permita a

regulacao da producdo, mas também a seguranca da mesma.

Discordamos de algumas posicOes ja adotadas por ex-Ministros da Energia, que alegam
ndo fazer sentido que Portugal tenha uma central nuclear, sob o pretexto de ser
excessivamente custoso ou inseguro, e também por alegadamente o pais ser
autossuficiente em termos energéticos a partir de fontes renovaveis.’’! Ja vimos que a

producdo de energia elétrica a partir de fontes renovaveis ndo é sempre fiavel ou (i) por

um quadro comunitario para a gestao segura e responsavel do combustivel usado e dos residuos nucleares; por fim,
referimos a Diretiva 2009/71/EURATOM, de 25 de Junho, relativa a seguranca das instalagdes nucleares, entretanto
alterada pela Diretiva 2014/87/EURATOM, de 8 de Julho. Esta alteragdo resulta de uma intengdo comunitaria em rever
a Diretiva 2009/71/EURATOM, no rescaldo do acidente de Fukushima.

% Ob.cit, CARLOS SERGIO MADUREIRA RODRIGUES, Os Desafios da Energia Nuclear enquanto Desafios da
Sustentabilidade de Brundtland (...) p.6.

9 European Commission, Nuclear Energy in Europe: How the EURATOM Treaty protects Europe’s citizens,
Luxembourg: Office for Official Publications of the European Communities, 2005, 26.

100 Disponivel em: Our Common Future: Report of the World Commission on Environment and Development (un.org)
101Cfr, “Com 4gua, vento e sol para produzir 100% da eletricidade ndo faz qualquer sentido uma central nuclear em
Portugal”, diz Matos Fernandes - EXpresso.
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motivos de externalidades e menor disponibilidade natural, mas também (ii) por nao

estarem a ser dados os devidos incentivos financeiros e econdmicos a sua proliferacéo.

Ademais, e como argumento arrebatador, e bem elencado por FILIPE MATIAS DOS
SANTOS, esta o facto de o proprio Estado Portugués ter interesse em adquirir energia
nuclear produzida pela EDF - Electricité de France, enquanto maior produtor nuclear da
Europa Ocidental, apenas fracassando devido ao precos cobrados por Espanha pelo
transporte (pancaking),'%evidenciando uma vez mais a debilidade da politica diplomatica
e transfronteirica do Estado Portugués face a Espanha, no que toca ao setor energético (a

somar as inimeras polémicas com a central nuclear espanhola de Almaraz).

Ora, este cenario tem empurrado o mercado energético em Portugal para uma integracéo
(que consideramos desigual) no mercado ibérico, com dualidade de critérios para ambos

0S paises.

A escolha ibérica para colmatar a crise energética vivida, pode ter-se distanciado dos
objetivos climéticos que sdo exigidos. Agora que tudo indicia que problema da escalada
do preco do gas natural esteja contido, acreditamos que seja o tempo de fazer escolhas

estruturais em relacdo a forma como se comercializa e se produz energia.

Na sequéncia do Acordo de Paris, a Unido Europeia aprovou o Clean Energy Package —
um pacote de legislativo visando a transi¢do dos tradicionais combustiveis fosseis para
fontes renovaveis de energia elétrica, o reforco na aposta na eficiéncia energética e num
mercado interno da energia mais efetivo, prevendo também um enquadramento para
incentivar investidores, sendo que a respetiva transposicdo terd ficado ligeiramente
aquém das expetativas, e a carecer de melhor reflexdo legislativa para apoios, como ja

referimos.19®

Por fim, gostariamos apenas de deixar uma nota para uma outra alternativa ainda em

estudo, que é o recurso ao hidrogénio verde (green hydrogen), isto €, produzido a partir

102 GUY BLOCK ANGUS JOHNSTON EU Energy Law, Oxford, 2012, pp. 15-16.

103 A Diretiva (UE) 2018/844, que altera a Diretiva 2010/31/UE relativa ao desempenho energético dos edificios e a
Diretiva 2012/27/UE sobre a eficiéncia energética; a Diretiva (UE) 2018/2002, que altera a Diretiva 2012/27/UE
relativa a eficiéncia energética; a Diretiva (UE) 2018/2001, que veio reformular a Diretiva 2009/28/CE, relativa a
promogao da utilizagdo de energia proveniente de fontes renovaveis; a Diretiva (UE) 2018/2002, que altera a Diretiva
2012/27/UE relativa a eficiéncia energética; o Regulamento (UE) 2018/1999, relativo a Governagdo da Unido da
Energia e da Acdo Climatica; o Regulamento (UE) 2019/941, relativo & preparagdo para riscos no setor da eletricidade
e que revoga a Diretiva 2005/89/CE; Regulamento (UE) 2019/942, que institui a Agéncia da Unido Europeia de
Cooperacdo dos Reguladores da Energia (reformulagdo); o Regulamento (UE) 2019/943, relativo ao mercado interno
da eletricidade (reformulacdo); a Diretiva (UE) 2019/944, relativa a regras comuns para o mercado interno da
eletricidade e que altera a Diretiva 2012/27/UE (reformulacéo).
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de fontes renovaveis enquanto uma das esperangas para a producao de energia elétrica
em massa (e ndo apenas destinada a mobilidade). Através de Portaria do Governo ja foi
estabelecido um sistema de compra centralizada de biometano e hidrogénio produzido

por eletrodlise a partir da agua, e, portanto, limpo e renovavel.1%

Partindo para um mercado de hidrogénio verde em Portugal, este também podera ser um
caminho cujo investimento inicial possa ser avultado, a perspetiva de futuro € sustentavel

do prisma ambiental e financeiro.
VIIl. Conclusao

O presente esboco teve como principal objetivo perceber, em tracos resumidos, de que
modo se processa a formacao dos precos da eletricidade, e como a mesma é transacionada
no mercado ibérico. Para este exercicio é fulcral ter em conta a evolucédo da regulacéo da

eletricidade, bem como a sua integracao e dependéncia no espectro europeu.

No reverso da medalha, destacamos que existem sérios riscos a estabilidade de pre¢cos no
setor, e que tal ndo se deve exclusivamente a fendmenos externos como alteracdes
climaticas e guerras. Existe ainda um longo percurso a percorrer na compatibilizacdo dos
mercados de energia a nivel ibérico, bem como nos diplomas legais de algum modo
possam interferir com o pre¢o pago pelo consumidor final. Aqui destaca-se, como
alertdmos previamente para uma necessidade imperativa de o Estado Portugués se impor
e aprimorar a sua negociacdo nos acordos internacionais relativos ao MIBEL com
Espanha, no sentindo de estender de forma uniformizada os beneficios para os interesses
nacionais. SO partindo deste pressuposto, e com base numa cooperacao justa poderemos
caminhar para um verdadeiro mercado justo a nivel europeu, que por sua vez necessita de
mais investimento, seja na procura de alternativas mais capazes a desregulacdes do preco
da energia, mas também no fomento de alternativas as fontes de producao de eletricidade

com recurso a meios poluentes.

Por sua vez, constatamos que é necessario incentivar uma transicao cada vez maior das
transacGes em matéria de eletricidade do mercado livre para 0 mercado regulamentado a
prazo, onde a regulacdo da ERSE ndo pode deixar de contar com a fiscalizagdo da
CMVM, bem como das autoridades europeias com competéncia para clarificar questdes

relativas ao preco da eletricidade e a sua venda com recurso a derivados. Nesta linha, e

104 Cfr, FILIPE MATIAS SANTOS, Temas (...), pp. 158 ss.
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com base no crescente balizamento dos valores praticados, cremos que 0s mecanismos de
capacidade assumirdo uma relevancia cada vez maior na atenuacdo das variagoes
indesejaveis no setor da eletricidade, bem como do gés natural, sendo de denotar que as
maiores preocupacdes neste aspeto sdo a forma como os produtores serdo compensados,

e por outro lado o (ainda) escasso leque de exigibilidade dos incentivos ao investimento.

Por fim, e se pretendemos batalhar a escalada de precos, alem dos mecanismos ibéricos
de limitacdo, em Portugal é indispensavel adotar politicas de salvaguarda dos
consumidores mais aguerridas, partindo para um novo caminho depois do periodo de

vigéncia do mecanismo ibérico em 2023.
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