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Consulta publica del CR MIBEL a los participantes en el mercado mayorista de
electricidad en relacion a posibles medidas para mejorar la liquidez de los mercados a
plazo del MIBEL

La presente consulta publica se realiza en el contexto del andlisis realizado por el Consejo
de Reguladores del MIBEL (en adelante CR MIBEL), en el dmbito del “Estudio sobre
comparativa de los precios MIBEL (contado y plazo) con otros mercados europeos y su
relacion con el mercado unico” (en adelante Estudio de Precios), publicado en julio de
2019%, al objeto de presentar una propuesta de posibles medidas que contribuyan al
mejor funcionamiento y desarrollo del MIBEL.

La consulta publica tiene como finalidad conocer la opinién de los agentes que participan
en el mercado mayorista del MIBEL, asi como de otros agentes interesados, en relacién a
varias medidas relativas a determinados aspectos que, de acuerdo con el Estudio de
Precios, influyen en el funcionamiento del mercado vy, en particular, en la liquidez de la
contratacién a plazo.

Las respuestas a la presente consulta publica del Consejo de Reguladores del MIBEL deben
respetar los siguientes requisitos:

e Seran consideradas todas las respuestas recibidas antes del final del dia 29 de
enero de 2021;

e Las respuestas deben ser remitidas, preferentemente en formato electrénico
editable, a la direccion de correo electrénico? consultasmibel@mibel.com
identificando en el campo del asunto el texto "Consulta MIBEL - Propuesta de
medidas para mejorar la liquidez de los mercados a plazo del MIBEL".

Por razones de transparencia, el Consejo de Reguladores del MIBEL procederd a la
publicacidn de todas las contribuciones recibidas a través de esta consulta, salvo que en
la respuesta se haya manifestado expresamente oposicidn a dicha divulgacién. En el caso
de que se manifieste una reserva parcial respecto a la confidencialidad del contenido de
la respuesta, debera identificarse claramente dicha parte del contenido que no debe ser
objeto de publicacion.

L https://www.mibel.com/wp-content/uploads/2019/07/20190705SE_ES.pdf

2 El CR MIBEL se compromete a recibir y considerar vélidas las respuestas por correo fisico, siempre que se
envien al domicilio de alguna de las entidades que forman parte del Consejo de Reguladores del MIBEL y
siempre que presenten sello o confirmacién de envio a mas tardar el 26 de enero de 2021.

1


mailto:consultasmibel@mibel.com
https://www.mibel.com/wp-content/uploads/2019/07/20190705SE_ES.pdf

SVCMVM BECNVC

COMISION NACGIONAL DE LOS
A
COMISSAO DO MERCADS  MERCADOS Y LA COMPETENCIA

H

COMISION
NACIONAL
DEL MERCADO
DE VALORES

ERSE

ENTIDADE REGULADORA
DOS SERVICOS ENERGETICOS

1. Liquidez del mercado

Del Estudio de Precios se extraen una serie de conclusiones entre las que se recoge la
significativa menor liquidez del mercado a plazo cuyo subyacente es el precio de la
electricidad en Espafia, en comparacion a otros mercados a plazo cuyo subyacente es el
precio de la electricidad en Francia y Alemania. La referida menor liquidez afecta a la
evolucidn de la prima de riesgo de los productos con entrega en Espafia, que es superior
a la registrada en la negociacion de contratos equivalentes en Alemania o en Francia, asi
como a la participacion de los agentes en dicho mercado a plazo vy, por lo tanto, a los
volumenes negociados.

En relacién a este aspecto, se plantean las siguientes preguntas:

e Considera que es mas necesaria la inyecciéon de liquidez al mercado a plazo, épor
el lado de la compra o por el lado de la venta?

e En su opinién, la contratacién bilateral fisica, que realizan principalmente los
grupos verticalmente integrados, éreduce o no la liquidez del mercado a plazo.

2. Papel de los creadores de mercado (market makers) en los contratos

En las reuniones del CT MIBEL con los participantes del mercado, se sefialé que una de las
medidas que dinamizaria el mercado a plazo, y contribuiria a una formaciéon mas correcta
del precio de los contratos de derivados sobre el MIBEL, seria la existencia de creadores
de mercado en mds contratos, en particular en los contratos de mas largo plazo.

Teniendo en cuenta lo anterior, en relacidn al mercado a plazo del MIBEL, se plantean las
siguientes cuestiones:

e (Quéimportancia atribuye al papel de los creadores de mercado en los contratos
de mas largo plazo?

e (Considera que la existencia de mas creadores de mercado dinamizaria el
mercado a plazo de forma muy relevante, moderada o poco relevante?

e ¢(Para qué vencimientos considera que seria mas relevante la figura del creador
de mercado?

e (Considera que existe algun tipo de perfil de agentes que deberia actuar como
creador de mercado?

e (iQué beneficios deberian estar asociados a la actividad del creador de mercado?

e (Considera que la retribucién a dicha actividad deberia variar en funcion del perfil
de agente que actie como creador de mercado?

e En caso afirmativo, éconsidera que deberia exigirse un volumen minimo de
negociacion a los creadores de mercado?
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3. Subastas Grupos Integrados

En el Estudio de Precios se concluye que uno de los factores que ha incidido
negativamente sobre la liquidez del mercado a plazo es la falta de incentivo a la
participacién en dichos mercados de los grupos verticalmente integrados, ya que
disponen de una cobertura natural sobre el riesgo de precio del mercado diario.

Al objeto de favorecer una mayor transparencia, competencia y liquidez de los mercados
a plazo del MIBEL:

e (Consideraria adecuado establecer un mecanismo de subastas a plazo del tipo
Virtual Power Plants, en la que la venta de energia fuera realizada por grupos
verticalmente integrados?

e En caso de respuesta afirmativa, ¢para qué periodo a plazo deberian subastarse
los contratos?

e (laliquidacion de los productos subastados deberia ser fisica o financiera?

4. Mecanismos especificamente orientados a renovables

En Espafia, se aborda la celebracién de un nuevo mecanismo de concurrencia competitiva
para proyectos de energia renovable, previsto en el Proyecto de Ley de Cambio Climatico
y Transicion Energética, asi como en el Real Decreto-ley 23/2020, de 23 de junio, por el
gue se aprueban medidas en materia de energia y en otros dmbitos para la reactivacion
econdmica. En este contexto, el Real Decreto 960/2020, de 3 de noviembre, por el que se
regula el régimen econédmico de energias renovables para instalaciones de produccién de
energia eléctrica, articula un nuevo Régimen Econdmico de Energias Renovables (REER),
gue se concedera a través de un mecanismo de subastas. Por otro lado, el Proyecto de
Real Decreto por el que se regula el Estatuto de los Consumidores Electrointensivos,
establece un objetivo de contratacién a plazo de al menos el 10% de su consumo anual, y
facilita un mecanismo de cobertura para dichas operaciones si se realizan con
generadores renovables, que se articula a través del Fondo Espaiiol de Reserva para
Garantias de Entidades Electrointensivas (FERGEI), creado a través del titulo IIl del Real
Decreto-ley 24/2020, de 26 de junio, de medidas sociales de reactivacion del empleo y
proteccién del trabajo autonomo y de competitividad del sector industrial.

En Portugal, el Decreto-ley 172/2006, de 23 de agosto, en su redaccion actual (Decreto-
ley 76/2019, de 3 de junio), prevé la existencia de un procedimiento de concurrencia
competitiva para promover las tecnologias de produccién de electricidad a partir de
fuentes de energia renovable, abriendo también la posibilidad de instalar infraestructuras
de almacenamiento, y asegurando el pago de compensaciones al Sistema Eléctrico
Nacional (SEN), que revertiran a los Costes de Interés Econdmico General (CIEG), lo que
supone un beneficio para los consumidores. Este procedimiento competitivo asegura el
acceso de la producciéon de fuentes renovables a las estructuras de red, en el que los
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promotores son responsables por los costes de la conexidn a la red de servicios publicos

(RESP).

¢Consideraria beneficioso que, de forma complementaria a los mecanismos de

subasta previstos en las normativas espafola y portuguesa, se articulase un

mecanismo de concurrencia competitiva, quizd para aquellas tecnologias mas

maduras3, en las que participasen tanto la oferta, articulada a través de las

instalaciones renovables, como la demanda?

En caso de respuesta afirmativa a la anterior pregunta:

o ¢Qué plazos deberian tener los productos (5, 7, 10 afios u otros plazos)?

o Los contratos, ¢deberian tener liquidacidn fisica o financiera?

o En los mecanismos que se articulen, iconsidera beneficioso que las garantias
de origen (GdO) estén vinculadas a la energia puesta en juego y se transfieran
a los adjudicatarios? o é¢podrian desvincularse los productos de dichas GdO?

5. Participacion en el mercado a plazo de los agentes de menor tamaio

Teniendo en cuenta que algunos agentes del sector eléctrico:

e No reunen —debido a su reducido tamafo— los requisitos legales, técnicos y
operacionales necesarios para acceder directamente al mercado a plazo y a las
respectivas Cdmaras de Contrapartida Central del MIBEL;

e Pretenden efectuar coberturas de riesgo por debajo de los volumenes definidos para
los contratos estandarizados;

el CR MIBEL considera que la existencia de mas entidades financieras y/o agregadores de
liquidez permitiria el acceso y la participacidon de mas agentes del sector eléctrico en el
mercado a plazo del MIBEL, lo que aumentaria la liquidez en dicho mercado.

Teniendo en cuenta lo anterior, en relacidn al mercado a plazo del MIBEL, se plantean las
siguientes cuestiones:

¢Como se podria facilitar o fomentar la participacion de agentes de menor tamafio
(comercializadores, productores o consumidores) en los mercados a plazo?
é¢Considera necesario, por ejemplo, establecer contratos de menor dimensién o
con otros perfiles?

é¢Considera relevante la creacion de la figura del agregador independiente para
fomentar la participacién de agentes de menor tamaiio?

¢Como podria implementarse la figura del agregador independiente en el
mercado a plazo?

3 En este contexto, se consideran tecnologias que, como resultado de su evolucidén, presentan una
estructura de costes capaz de competir en el mercado con las demas tecnologias mas desarrolladas.

4



SVCMVM BCNVO

COMISION NACIONAL DE L0S
COMISSAO DO MERCADO  MERCADOS Y L A COMPETENCIA

CNMV

COMISION
NACIONAL
DEL MERCADO
DE VALORES

ERSE

ENTIDADE REGULADORA
DOS SERVICOS ENERGETICOS

e (Qué mecanismos podrian implementarse para incentivar la participacion de mas
instituciones financieras en el mercado a plazo, al objeto de fomentar la
participacién de agentes de menor tamafio?

6. Cursos y Seminarios sobre los mercados a plazo

Conocer el funcionamiento de los mercados financieros, con sus ventajas y también sus
riesgos, hace necesario promover la educacion financiera, en particular, la de aquellos
potenciales participantes no financieros que, de forma directa o indirecta, planeen su
participacién en los mercados a plazo.

En relacién a lo anterior, se plantean las siguientes preguntas:

e (Considera necesaria la realizacion de cursos o seminarios especificos sobre los
mercados a plazo (funcionamiento, finalidad, contratos disponibles, riesgos, etc.)?

e ¢Cuadles son las mayores dudas que le suscita la contratacion a plazo o la participacion
de entidades no financieras en dichos mercados?



