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Sumario Executivo

« O quarto trimestre de 2008 foi caracterizado por uma descida continuada e significativa
das cotacdes internacionais dos futuros do Brent e do WTI (West Texas Intermediate),
seguindo uma tendéncia iniciada no trimestre anterior. Assim, o preco médio do Brent

nesse trimestre representou uma reducao de 29,2% face ao periodo homélogo de 2007.
e Comparando o quarto trimestre de 2008 com o periodo homélogo de 2007:

(a) O preco médio de referéncia da gasolina 1095 a saida das refinarias europeias
indexadas ao mercado do Noroeste Europeu (NWE) caiu 35,0%. Para o mesmo
periodo, o gasoleo viu o preco médio de referéncia a saida das refinarias

europeias indexadas ao mercado do NWE diminuir 19,9%;

(b) O preco médio da gasolina 1095 a saida da refinaria de Sines caiu 26,0%. Para
0 mesmo periodo, 0 gasoleo viu o pregco médio a saida da refinaria de Sines cair
10,6%;

(c) O PMAI da gasolina 1095 e do gaséleo em territorio nacional diminuiram 16,3%

e 3,2%, respectivamente;

(d) O PMVP da gasolina 1095 e do gaséleo em territério nacional diminuiram 8,5%

e 2,8%, respectivamente.

 Em virtude das descidas dos precos dos combustiveis rodoviarios em Portugal no
segundo semestre de 2008, no final de 2008, os PVPR das quatro empresas
petroliferas a actuar em Portugal situaram-se abaixo dos valores de final de 2006: na
gasolina 1095, a média dos PVPR foi de €1,076/It. em 31 de Dezembro de 2008, o que
compara com €1,227/lt. em 31 de Dezembro de 2006; e no gasoleo de €0,951/It. em 31
de Dezembro de 2008, o que compara com €1,007/lt. em 31 de Dezembro de 2006.

 Na UE a 27, Portugal ocupou, no quarto trimestre de 2008, o sexto lugar no ranking dos

PMAI da gasolina 1095 e o quinto lugar no ranking dos PMAI do gasoéleo.

 Em Portugal o consumo de combustiveis rodoviarios continuou em queda no quarto
trimestre de 2008, tendo diminuido 3,5% em comparagdo com igual periodo de 2007 (o

consumo de gasoleo rodoviario caiu 3% e o de gasolina 4,8%).
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1. Avenda de petrdleo bruto

1.1. Procura e oferta de petréleo

1.1.1. Internacional

Procura

De acordo com os dados mais recentes
da AIE', a procura mundial de petroleo

.

Procura mundial de petréleo
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registaram-se decréscimos na procura :
mundial de petréleo. Nesse trimestre a 84 1 83,9
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trimestre homoélogo do ano anterior, a
procura mundial verificou uma quebra
mais acentuada. Assim, nesse trimestre,
a procura baixou 2,1%, atingindo os
85,3 mb/d, valor que compara com os

1.° Trimestre 2.° Trimestre 3.° Trimestre 4.° Trimestre

Fonte: AIE

m 2006

02007

0O 2008

87,2 mb/d do quarto trimestre de 2007.

O recuo da procura mundial de petréleo durante o quarto trimestre de 2008 pode ser explicado
fundamentalmente pelos seguintes factores:

Importante contracgdo da procura nos paises da OCDE, sobretudo na América do Norte e
nos paises situados na regido do Pacifico. Na América do Norte e América Latina a procura
contraiu-se 6,9% em Novembro em resultado da crise econdmica e financeira internacional.
Nos paises localizados na zona do Pacifico a quebra da procura de petr6leo em Novembro
atingiu os 10,7% e é explicada, em grande parte, pela fraca procura no Japéao (-12,3%) e na
Coreia (-12,6%);

Queda do nivel de crescimento da procura na China. Apesar do aumento do consumo, em
termos homdlogos, registado nos meses de Verdo (em Junho de 6,2% e em Agosto de
6,8%), estimulado pelo crescimento econdmico chinés e pela organizagao dos Jogos
Olimpicos, em Novembro a procura de petréleo chinesa caiu 1,9% (0 que ndo acontecia
desde 2005). Esta queda deveu-se essencialmente a conjuntura internacional desfavoravel
com um impacto negativo directo nas exportacdes chinesas (em especial para os paises da
OCDE);

O recuo da procura mundial foi atenuado pelo crescimento da procura na india (+2% em
Novembro face ao més homadlogo de 2007), suportado principalmente pela forte procura de
gasolina (5,8%) e de gaséleo (8,8%) em resultado dos relativamente baixos precos dos
combustiveis (precos fixados administrativamente e subsidiados pelo Estado).

Assim, 0 ano de 2008 terminou com um decréscimo da procura mundial de petréleo de 0,3% face a
2007. Este decréscimo contrariou as expectativas da AIE que depois de sucessivas revisbes em
baixa do crescimento, no inicio do quarto trimestre previa ainda que 2008 terminasse com um
crescimento da procura mundial de 0,1%.

! Os dados reportados na presente Newsletter reflectem as actualizacbes de dados realizadas pela AIE em 27 de Fevereiro
de 2009 podendo, por isso, divergir dos apresentados na Newsletter do 3.° trimestre de 2008.
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As estimativas da AIE para o crescimento da procura mundial de petréleo nas varias regiées para o
ano de 2009 sdo as apresentadas no mapa que se segue:

Estimativa de crescimento da procura mundial de pet réleo
(milhares de barris/dia)

Europa
América Norte Ex-URSS
110 114 66 136 87
A -208 : : -
Médio Oriente a9 Asia
642 446
295
204 por 172
América Latina . %l
283 L0 Africa
113
136 80 4
B 2007
[ 2008
D 2009

De acordo com as previsGes de Janeiro da AIE, a procura de petréleo em 2009 devera decrescer
0,6%. A verificar-se a contrac¢éo da procura em 2009, sera a primeira vez desde o inicio dos anos
80 em que durante dois anos consecutivos se regista uma reducao na procura mundial de petréleo.

Esta expectativa de decréscimo da procura esta fundamentalmente associada as reducbes de
consumo na América do Norte e na Europa em resultado da recessdo econémica que assola os
paises mais representativos nestas geografias, dos elevados precos dos combustiveis e da
instabilidade nos mercados financeiros que se tem traduzido numa desestabilizagdo econémica
global.

Numa revisdo muito significativa das suas previsdées quanto ao consumo de petréleo nos paises
asiaticos, a AIE prevé agora que em 2009, também nesta regido do globo, a procura de petréleo
venha a cair em resultado do forte abrandamento da economia chinesa. A crise econdémica que tem
afectado os paises mais desenvolvidos traduziu-se numa contrac¢do da procura € numa menor
capacidade de exportacao dos paises Asiaticos.

A conjuntura internacional recessiva que afecta as economias mais desenvolvidas parece ser agora
demasiado profunda e global, sobrepondo-se as expectativas de crescimento da procura por parte
do Médio Oriente, da América Latina, Africa e da Ex-Unido Soviética.

Ainda assim, as previsbes mais recentes da AIE para 2009 continuam a apontar para um
crescimento da procura de petréleo em Africa, na Ex-Unido Soviética, na América Latina e no Médio
Oriente, ainda que a niveis inferiores aos das anteriores previsées (Ex-Unido Soviética: -103mb/d,
América Latina: -202 mb/d e Médio Oriente: -299 mb/d).

Oferta

Em 2007 a oferta mundial de petréleo atingiu o nivel médio de 85,6 mb/d, o que representa um
crescimento de 0,1% face ao nivel médio de 2006 (85,5 mb/d).

Durante todos os trimestres de 2008 a taxa de crescimento da oferta de petréleo superou a da
procura. Este fendbmeno teve um impacto visivel ao nivel dos pregos do petroleo, em particular
durante o segundo semestre de 2008, conforme detalhadamente analisado no capitulo 1.2.
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Nos trés primeiros trimestre de 2008 a - Oferta mundial de petréleo
oferta de petréleo cresceu 1,8%, 1,9% e Milhdes
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. 82

Esta variacdo representa um recuo de 81 4
0,3% no quarto trimestre de 2008 face a 80 4
Igual, p(_erlodo do ano anterior, e u~m 1.° Trimestre  2.° Trimestre  3.° Trimestre  4.° Trimestre
decréscimo de 0,1% em comparagéo @ 2006 02007 0 2008
com o terceiro trimestre de 2008. Fonte: AIE.

A contrac¢do da oferta durante o quarto trimestre de 2008 esta relacionada com a:

« Cortes na produgdo da OPEC, com particular destaque para os ocorridos na Ardbia Saudita e
no Kuwait nos meses de Novembro e Dezembro;

e Continuacdo do recuo da producdo russa, registado ja desde o inicio de 2008 (primeiro ano de
reducdo desde 1996);

¢ Aumento, embora mais moderado, da producédo em Angola.

1.1.2. Nacional — Importacédo de Petroleo

Uma vez que em territério nacional n&o Importagdes de petréleo em Portugal
existe producao de petréleo, a procura Milhares de
nacional de petrdleo satisfaz-se com bagrs dia
recurso a importacgoes. 291
280 zlgt A%

O primeiro trimestre de 2008 foi
caracterizado por uma reducdo ligeira 2604 5, -
das importacdes de petroleo, de 1,5% ¢ -1.5%
face ao trimestre homoélogo de 2007. 2401 2 -

, , , 220 1 |—’2—2‘$_4’G% maa%
Ainda assim nesse trimestre o crude
processado nas refinarias nacionais 200
terd crescido 4,4%, contribuindo para 1.0 Trimestre  2.° Trimestre ~ 3.° Trimestre  4.° Trimestre
uma reducdo dos stocks de crude 02007 02008
durante o trimestre. Fonte: Anélise AdC com base em dados da Galp Energia.

A reducdo das importacdes de petroleo em 2008 foi mais evidente nos segundo e terceiro trimestres
do ano, tendo nestes periodos o volume de importagBes caido 4,4% e 4,6% respectivamente.

Esta quebra esteve associada a uma redugdo no processamento de petrdleo (que no terceiro
trimestre tera caido 17,6% face a igual periodo de 2008) em resultado da reducao do consumo de
produtos refinados.

De acordo com dados publicos da empresa Galp, no quarto trimestre de 2008 aumentaram as
importacdes de petréleo em resultado da necessidade de repor stocks de crude, que sofreram
reducBes em todos os restantes trimestres do ano, e do aumento no processamento de crude nas
refinarias nacionais (de 3% no quarto trimestre de 2008 face ao trimestre anterior).

Em 2008, em termos agregados, Portugal registou uma reducdo nas importacdes de crude face a
2007 de 2,3% e a quantidade de crude processado nas refinarias nacionais caiu também
exactamente 2,3%.



1.2. Preco internacional do petrdleo

O ano de 2007 foi caracterizado por
uma tendéncia de crescimento
acentuado e continuado dos precos
dos futuros do petréleo. Esta
tendéncia manteve-se durante o
primeiro semestre de 2008.

No entanto, no segundo semestre de
2008 o cenério de subida de precos
inverteu-se, tendo-se registado uma
descida significativa das cotacdes
internacionais dos futuros do Brent e
do WTI.

Assim, ap6s 0s maximos registados
durante o inicio do més de Julho de
2008, no qual os precos dos contratos
de futuros do petréleo ultrapassaram
os 140 USD/barril, no final de
Dezembro de 2008 esses precos
rondavam os 45 USD/barril.

Refira-se que durante os primeiros
dois meses de 2009 os precos dos
futuros do Brent continuaram a cotar
em valores entre 43-51USD/barril.

Durante o quarto trimestre de 2008, de
1 de Outubro a 31 de Dezembro de
2008, os precos do barril de Brent
cotados em Euro desceram 51,6% e a
descida s6 nédo foi superior devido a
depreciacdo do valor do euro face ao
dolar americano (+1,2%), ja que a
cotacdo do barril de petroleo em
dolares desceu 52,2%.

Em termos de precos médios
trimestrais, os futuros do Brent em
euros, entre o terceiro e o quarto
trimestre de 2008, registaram uma
reducéo de 44,2%.

Se compararmos com o0 periodo
homadlogo de 2007 (quarto trimestre de
2007), verificamos um decréscimo de
29% no preco médio dos futuros do
Brent em euros.

Assim, a quebra no valor do preco dos
futuros do petréleo ocorrida no quarto
trimestre de 2008 anulou todo o

aumento verificado desde inicios de 2008.

e
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Evolucéo dos contratos de futuros do  Brent e
WTI a 30 dias
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Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Reuters.

Cotacdo média dos futuros do

10-Dez-08 -

17-Dez-084
24-Dez-08

¥

31.Daez.08

@ de cambio

-51,6%
-52,2% | Efeito
Efeito Total

matéria-
prima

Brent e do WTl a1 més

Variacdo | Variacao

4T2008 | 3T2008 | 4T2007 | 4T2008 - | 4T2008 -

3T2008 | 4T2007

Brent (€/bbl) 43,4 77,7 61,2 -44.2% | -29,2%
WTI (€/bbl) 44,4 78,7 62,7 -43,5% | -29,1%

Fonte: Andlise da AdC com base em dados da Reuters.

No caso do WTI, verificou-se uma reducgédo de 43,5% entre o prego médio do terceiro trimestre de
2008 e o pre¢co médio do quarto trimestre de 2008, e uma reducdo de 29,1%, entre a média do
guarto trimestre de 2007 e a média do quarto trimestre de 2008.
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1.3. Preco dos transportes maritimos do petréleo

O ano de 2008 foi caracterizado por uma elevada volatilidade nos precos do transporte maritimo de
petréleo, conforme é possivel constatar através da andlise do gréafico apresentado abaixo:

Preco do transporte maritimo

$iton. Europa Ocidental - EUA
35
30
25
20
15 -
10 -
5
0 T 7 T T T T T 1
o @ [e¢]
s 8 8 8 8 8 ¢ § 88 8 & & 3
N e 2 £ I X £ = L LI & 5
T o «© =] o I ©°
s 5 ¢ = 2 3 3 2 2 9 6 2 4
- L =~ 3 [N T o 0+ &
5 8 8 8 8 & 8 ° g &8 8 8 &

Fonte: Reuters (N-Sea-USAC-130kT - dirty - Spot).

O ano comegou com 0 preco do transporte maritimo de petréleo na rota Europa Ocidental-EUA
(para tonelagens de 130.000) a cotar nos 22,5USD/tonelada. Durante o0 més de Janeiro verificou-se
uma quebra abrupta nos precos para os cerca de 11USD/tonelada a 12USD/tonelada. Estes valores
mantiveram-se relativamente estaveis até finais de Fevereiro.

De Marco a Julho de 2009, verificou-se uma tendéncia de aumento dos precos do transporte
maritimo tendo estes ultrapassado 30USD/tonelada no final de Julho.

Este aumento esteve associado ao aumento da procura de transporte de petréleo de longo curso
em resultado do aumento de producao por parte dos paises exportadores de petroleo.

O més de Agosto foi caracterizado por uma quebra abrupta do preco do transporte maritimo de
petroleo, que baixou para valores proximos dos 15USD/tonelada (isto €, menos 50% face aos
valores registados no més anterior) na rota Europa Ocidental-EUA (para tonelagens de 130.000).

Esta reducao esteve, sobretudo, associada a retraccdo da procura de transporte maritimo em
resultado da aproximacado de importantes periodos de manutencédo dos aparelhos refinadores e foi
influenciada pelo aumento dos stocks de crude ocorrido durante o més de Julho. Adicionalmente, os
sinais de desaceleracdo da procura de produtos derivados reduziram o0s incentivos das refinarias
em proceder a ordens de compra de crude adicionais.

O periodo de Setembro a Dezembro foi caracterizado por uma relativa estabilidade dos pregos do
transporte de petréleo, que para a rota Europa Ocidental-EUA (para tonelagens de 130.000) se
situou em redor dos 12USD/tonelada.
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2. A venda ex-refinaria/cargo de gasolina 1095 e
gasoleo rodoviario

2.1. Precos ex-refinaria no Noroeste Europeu de combusti  veis
liquidos rodoviarios

As vendas ex-refinaria compreendem vendas de volumes elevados de gasolina e gasoleo rodoviario
directamente pelas refinarias, a saida das suas instalacdes, ou entregues em meios de transporte
primario (i.e., geralmente oleoduto, navio, ou comboio) para os terminais dos clientes (pontos de
armazenagem).

Os precos praticados nas vendas ex-refinaria para entregas no Noroeste Europeu — NWE —
(Amesterdao, Roterddo e Antuérpia — ARA — principal centro de refinagdo a nivel Europeu) sdo
publicados pela agéncia informativa Platts e s&o utilizados em Portugal para indexacdo dos precos

de venda dos combustiveis rodoviarios a saida das refinarias nacionais de Sines e Lega da
Palmeira.

Os precos ex-refinaria de Evolugdo do precos internacionais  spot do
referéncia dos combustiveis Gasdleo e Gasolina 1095 (50ppm - FOB, NWE)
rodoviarios no Noroeste Europeu, et

apesar de ndo terem variado, N0 (ggo - __ Gasoleo 50ppm
curto prazo, exactamente com a 0,703 (FOB NWE)

0,700 + Gasolina 1095

(FOB NWE)

mesma amplitude dos precos
internacionais do petréleo, 0,600 |
seguiram durante o ano, Qrosso
modo, as variagbes dos precos do
petroleo, isto €, os precos da sua o0 1
principal matéria-prima.

0,500 -

0,300 -
0,259

Assim, durante o ano de 2008 e 0,200 1
até Junho, os precos ex-refinaria
de referéncia dos combustiveis
rodoviarios seguiram a tendéncia o000
de subida dos precos do petréleo.

0,160
0,100 -

31-Dez-07

31-Jan-08 -
29-Fev-08 +
31-Mar-08 -
30-Abr-08 -
31-Mai-08 -
30-Jun-08 -
31-Jul-08 +
31-Ago-08 -
30-Set-08 -
31-Out-08 -
30-Nov-08 -
31-Dez-08 -

A partir do terceiro trimestre de
2008 assistiu-se a uma inversao da
tendéncia de subida.

Fonte: Anélise da AdC com base em dados do BCE, e Platts.

indice de evolugo dos precos internacionais spot, em

O cenéario de queda de precos Euro, do Brent, Gasoleo e Gasolina 1095
acentuou-se, ainda mais, no quarto (50PPM, FOB, NWE) - 4T2008
trimestre do ano. Index
(01-Out-08; 100)

140 Brent Dated
Em consequéncia, no final de 130 | Gas6leo 50ppm (FOB NWE)
Dezembro de 2008, os pregos 120 1 Gasolina 1095 (FOB NWE)
internacionais de referéncia da i;g 1
ga_lso!ma 1095 e _ do gasoleo, % “’\
atingiram, respectivamente, o0s 80 | ~
€0,160/litro e €0,259/litro. 70 |

60 -
Estes pregcos encontravam-se, 50

40
30 1
20

wWw b
oo O

assim, no final de 2008, a niveis
inferiores aos verificados pelo
menos durante os Ultimos quatro
anos.

01-Out-08

08-Out-08
15-Out-08
22-Out-08
29-Out-08
05-Nov-08 -
12-Nov-08 1
19-Nov-08
26-Nov-08
03-Dez-08 -
10-Dez-08 -
17-Dez-08 1
24-Dez-08
31-Dez-08 1

A queda abrupta registada nos
precos de referéncia internacionais

Fonte: Anélise da AdC com base em dados do BCE e Platts..
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no quarto trimestre de 2008, encontra-se ilustrada no grafico acima, em que se verifica que de 1 de
Outubro a 31 de Dezembro de 2008, o preco internacional da gasolina 1095 diminuiu 63,5% e o do
gasoleo 53,9%.

Por referéncia, no mesmo periodo, o preco do Dated Brent caiu 60,5%.

A mais acentuada queda do preco internacional de referéncia da gasolina, fez reduzir de forma
relevante as margens de refinacdo deste combustivel durante o Ultimo trimestre do ano e aumentar
o diferencial entre os precos ex-refinaria do gasoleo e da gasolina.

Em termos de precos médios trimestrais a saida das refinarias de referéncia para a Europa
(cotacdes FOB NWE), no quarto trimestre de 2008 verificou-se uma reducdo de 46,7% no preco
internacional da gasolina 1095, quando comparado com o terceiro de 2008, e uma diminuicdo de
35,0%, quando comparado com o periodo homologo de 2007.

No que concerne ao gaséleo, o preco médio trimestral a saida das refinarias que usam como

referéncia as cotacdes FOB NWE, registou uma reducdo de 37,2% face ao terceiro trimestre de
2008, e um diminuicao de 19,9% face ao quarto trimestre de 2007.

Preco médio da Gasolina 1095 e do Gaso6leo FOB NWE (€/ It.)

Variacéo Variacéo
4T2008 372008 4T2007 4T2008 - % 4T2008 - %
372008 4T2007
Gasolina 1095 0,264 0,495 0,406 -0,231 -46,7% -0,142 -35,0%
Gasobleo 0,379 0,604 0,473 -0,225 -37,2% -0,094 -19,9%
Fonte: Anélise da AdC com base em dados do BCE e Platts.
2.2. Precos ex-refinaria de gasolina e gaséleo rodoviari 0s em

Portugal Continental

Os precos ex-refinaria praticados em Portugal sdo determinados em contratos entre as petroliferas
gue, através de férmulas matematicas, os indexam aos pregos Platts praticados no Noroeste
Europeu.

Sobre os precos assim calculados sdo aplicados “spreads” que reflectem factores como a
localizacdo da refinaria, condicionamentos dos terminais maritimos e da armazenagem de
importacdo, e as vantagens competitivas de cada comprador.

Desde o inicio de 2008°°, os precos ex-refinaria em Portugal séo alterados todas as quartas-feiras.
De quarta-feira a terca-feira da semana seguinte esses pre¢cos permanecem inalterados.

Ora, assim sendo, na auséncia de alteragBes aos spreads, o motivo pelo qual as variagcdes dos
precos ex-refinaria em Portugal possam néo ser idénticas as variacdes dos precos de referéncia no
Noroeste Europeu devem-se:

- Por um lado, a férmula usada em Portugal, que implica um desfasamento temporal no
ajustamento (em média de cerca de 1 semana); e

- Por outro lado, uma vez que se considera a média de cinco dias e ndo o preco spot do dia,
ao alisamento dos precos que tal média implica.

2 Galp Energia - Marco de 2008 - Full Year 2007 Results - Lisbon, 6 March 2008

(http://investor.relations.galpenergia.com/galpir/vPT/ Financials/Presentations/, consultado a 7 de Margo de 2008).
% Anteriormente a 2008 era calculado com base na média das cotaces das duas semanas anteriores.




Assim, se compararmos 0S pregos
ex-refinaria médios em Portugal com

0S precos internacionais  no
Noroeste Europeu verificaremos e
necessariamente que, por um lado,
0s precos ex-refinaria em Portugal
sdo mais estaveis (variam menos,
uma vez que  permanecem
constantes durante cada sete dias),
e, por outro lado, respondem com
atraso as variacdes dos precos do
NWE.

0,300

Assim, em periodos de subida dos
precos no NWE, Portugal subira os
precos ex-refinaria com
desfasamento e, da mesma forma,
em periodos de descida dos precos
no NWE, Portugal descerd os
precos também com desfasamento.

0,100

Esta situacao encontra-se
representada graficamente ao lado,
onde se compara a evolucéo,
durante o ano de 2008, dos precos
ex-refinaria da gasolina 1095 e do
gasoleo rodoviario em Sines e Leca

€/t
0,900

0,800

0,700

da Palmeira com 0s pregcos 06w
respectivos no  mercado de  os0
referéncia (NWE). 0,400

L. 0,300
Nestes termos, os precos médios

trimestrais a saida da refinaria de
Sines, no quarto trimestre de 2008,
verificaram uma reducdo de 40,9%
para a gasolina 1095, e de 32,3%
para o gasOleo rodoviario, quando
comparados com o0s do terceiro
trimestre de 2008.

0,200

0,100

0,900 1

0,800

0,700 -

0,600 -

0,500 -

0,400 -

0,200 -
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Evolucao do precos de referéncia internacionais vs
Precos médios ex-refinaria em Sines e Lega da Palme
Gasolina 1095 (50ppm)

ira,

— Gasolina 1095 (FOB NWE)
Prego ex-refinaria gasolina - Sines

— Prego ex-refinaria gasolina - Leca

1-Jan-08

1-Fev-08 -
1-Mar-08 -
1-Abr-08
1-Mai-08 |
1-Jun-08
1-Jul-08
1-Ago-08 |
1-Set-08 7
1-Out-08 -
1-Nov-08

Evolugéo do precos de referéncia internacionais vs
Precos médios ex-refinaria em Sines e Lega da Palme
Gasoleo rodoviario (50ppm)

— Gasoleo 50ppm (FOB NWE)

1-Dez-08 -
1-Jan-09 -

ira,

— Prego ex-refinaria gaséleo rodoviario - Sines

Prego ex-refinaria gaséleo rodovidrio - Lega

1-Jan-08

1-Fev-08 -
1-Mar-08 -
1-Abr-08 -
1-Mai-08 -
1-Jun-08
1-Jul-08
1-Ago-08 -
1-Set-08 -
1-Out-08
1-Nov-08 -

Fonte: Andlise da AdC com base em dados do BCE, Platts e Galp Energia.

1-Dez-08
1-Jan-09 -

Comparando os pregos médios ex-refinaria em Sines do quarto trimestre com os do trimestre
homélogo de 2007 registou-se uma reducédo de 26,0% na gasolina 1095 e de 10,6% no gaséleo

rodoviario.

Preco médio ex-refinaria da Gasolina 1095 e do Gasé

leo FOB Sines (€/It.)

Variagado Variagédo
472008 372008 4T2007 472008 - % 472008 - %
3T2008 472007
Gasolina 1095 0,305 0,516 0,412 -0,211 -40,9% -0,107 -26,0%
Gasoéleo 0,425 0,627 0,475 -0,202 -32,3% -0,050 -10,6%

Fonte: Analise da AdC com base em dados do BCE, Platts e Galp.
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3. A venda a retalho em Portugal Continental de
gasolina 1095 e gasoleo rodoviario

3.1. Procura nacional

Os combustiveis rodoviarios representaram cerca de metade da procura nacional de produtos
derivados, o fueldleo entre 14% e 18%, e o Jet fuel entre 7% e 9%, dependendo do trimestre.

No quarto trimestre de 2008, e face ao periodo homélogo de 2007, verificou-se um aumento do
peso relativo de gaséleo rodoviario (+2 pontos percentuais), da gasolina (+1 ponto percentual) e do
fueldleo (+1 ponto percentual) por contraposicdo a uma queda do peso relativo da Nafta (-6 pontos
percentuais).

Peso relativo do consumo de derivados de petroleo p or tipologia de produto

m Outros

m Fueldleo
Coque

m Nafta

m Jet Fuel
GPL

m Gasodleo ndo
rodoviario
Gasolina

m Gasoleo
Rodoviario

472007 172008 2T2008 3T2008 472008

Fonte: Andlise da AdC com base em dados da DGEG.

De acordo com dados da DGEG, em 2008, a procura nacional de produtos derivados do petréleo
atingiu os 13,2 milhdes de toneladas, o que representa uma reducéo de 4,7% face a 2007.

Esta reducg&o da procura foi particularmente Milhares Procura nacional de produtos
forte nos primeiro e quarto trimestres do de Ton. derivados do petréleo
ano com reducdes de 6% e 9% 3.700

respectivamente. 3.600 -

O decréscimo da procura de derivados do 3:500 1

1-3%
petroleo no quarto trimestre de 2008 3.400 1 0%
resultou fundamentalmente do decréscimo -6%

do consumo de nafta, GPL, gasolina, 3:3001

gasoleo rodoviario e fueléleo. 3.200 |
. P 3.100 -
No resaeltante aos combustiveis
rodovidrios®, em termos agregados, O 3.000 A
consumo fina|5 contraiu-se 3,5% face ao 1.° Trimestre  2.° Trimestre ~ 3.° Trimestre ~ 4.° Trimestre
quarto trimestre de 2007. e DOEG 2006 02007 02008

Nas gasolinas verificou-se uma reducao da
procura de 4,8% e no gasoleo de 3,0% do quarto trimestre de 2007 para o quarto trimestre de 2008.

* Incluindo gasolina super aditivada; gasolina 1098; gasolina 1095; gaséleo rodoviario (exclui colorido; marcado; aquecimento
e bancas).

® Incluindo vendas dentro e fora da rede. No inclui vendas para consumo intermédio ou revenda fora da rede.

11



Consumo final de combustiveis rodoviarios dentro e

fora da rede (em milhdes de litros)
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Variagado Variagédo

4T2008 3T2008 4T2007 4T2008 - 4T2008 -

372008 472007
Gasolina 492 517 517 -4,8% -4,8%
Gasoleo rodoviario 1.403 1.478 1.448 -5,1% -3,0%
Total 1.895 1.995 1.964 -5,0% -3,5%

Fonte: Analise da AdC com base em dados da DGEG.
Inclui: Gas. Super Aditivada; Gas. 1098; Gas. 1095; Gasdleo rodoviario.

3.2. Oferta em territério nacional

3.2.1. Producéo interna

Na auséncia de informacédo publica
sobre a evolugcdo da producéo
interna de gasolina e gasotleo
rodoviario, esta pode ser aproximada
pela analise da informacdo publica
sobre as variacdes verificadas ao
nivel das quantidades de crude
processado nas refinarias nacionais.

Durante o ano de 2008, o crude
processado nas refinarias nacionais
diminuiu cerca de 2%, reflectindo,
por um lado, um decréscimo da
procura de alguns derivados do
petroleo, e, por outro lado, a redugéo
das taxas de utilizagdo das refinarias
nacionais, que em 2008 estiveram
abaixo dos 80%.

Esta evolucéo ndo foi homogénea ao longo dos quatro trimestres do ano.

30 ~

28

25 -

Milhdes de Barris

Evolugdo da produgéo interna de
derivados do petréleo
(crude processado)

+4%

23 A
20 A
18 -
15 +

-2%

I—H I}Ji]‘m I i

1.° Trimestre

2.° Trimestre

m 2006

Fonte: Informagéo publica da empresa Galp.

02007

3.° Trimestre
02008

4.° Trimestre

No primeiro trimestre do ano a producéo interna de derivados de petréleo verificou um crescimento
de 4%, no segundo trimestre uma reducao de 2%, no terceiro uma retraccdo de 18% e no quarto
trimestre um aumento de 8% face aos trimestres homélogos de 2007.

A reducgédo significativa da producdo interna verificada no terceiro trimestre de 2008 resulta da
paragem programada para manutencao na refinaria de Sines, que teve inicio a 10 de Setembro de

2008.

3.2.2. Importacbes

A procura nacional de combustiveis
rodoviarios € satisfeita ndo apenas
através da producdo interna mas
também através de importacdes.

Apesar de Portugal ser um exportador
liqguido de gasolina em 2008 importou
cerca de 144 milhdes de litros de
gasolina (correspondentes a cerca de
7% do consumo nacional).

45 -
40 1
35 1
30 1

Evolugdo das importagdes de gasolinas

+11%

25 -
20 A
15 4
10 A

Milhdes de litros

+79%

7

-3%

+16%

[~

1.° Trimestre

Fonte: Anélise da AdC com base em dados da BP; Galp; Repsol; Cepsa.

2.° Trimestre

02007

3.° Trimestre

02008

4.° Trimestre
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Esta quantidade representa um acréscimo de 21% face a 2007.

Os aumentos das quantidades importadas de gasolina foram particularmente evidentes nos
primeiro, segundo e quarto trimestres do ano, com crescimentos respectivamente de 11%, 79% e
16%. No terceiro trimestre de 2008 verificou-se até uma redugdo de 3% das importacdes de
gasolina face a igual trimestre de 2007.

Nos ultimos anos a capacidade de producéo interna de gasoéleo rodoviario em Portugal tem ficado
aquém da procura nacional.

No ano de 2008, esse elemento associado a reducao da producéo interna de gaséleo, em resultado
da menor utilizacdo da capacidade de refinagdo nacional, colocou uma pressdo superior sobre as
importacdes.

Assim, em 2008, Portugal importou
cerca de mil milhGes de litros de
gasoleo rodoviario, o que 450 +78%
representa um acréscimo de 34% 400 1 +68%

face a 2007. 350 / /

300 +
250 +
200 ~
150 -
100 -

50 -

Evolugao das importacdes de gasoleo rodoviario

Este aumento das importacdes de
gasoéleo foi particularmente sensivel
nos dois Ultimos trimestres do ano
(+68% no terceiro trimestre e +78%
no quarto trimestre face a iguais
periodos do ano de 2007).

-21%
9% [~

Milhdes de litros

1.° Trimestre 2.° Trimestre 3.° Trimestre 4.° Trimestre

02007 02008

Fonte: Anélise da AdC com base em dados da BP; Galp; Repsol; Cepsa.

O aumento das importacdes de
gasoleo registado nestes trimestres

deveu-se fundamentalmente a reducdo da producgdo interna de gasoleo rodoviario ocorrida em
resultado das operacfes de manutencao das refinarias nacionais ocorridas no inicio de Setembro.

3.3. Evolucdo dos precos retalhistas dos combustiveis li quidos
rodoviarios

3.3.1. Precos retalhistas recomendados (PMVPR) em P ortugal

Na sequéncia do Relatério sobre o sector dos combustiveis de Junho de 2008, a AdC passou a
analisar as alteragdes diarias aos pre¢cos maximos recomendados de venda ao publico da gasolina
IOQ? e do gasoleo das quatro empresas petroliferas a actuar em Portugal (Cepsa, Galp, Repsol,
BP)".

Os pregos recomendados analisados sdo os que correspondem a classe modal (isto €, os
recomendados ao maior nimero de postos) na medida em que a generalidade das companhias
petroliferas faz recomendac8es de precos atendendo ao mercado local onde se insere cada posto
especificamente.

Esses precos constituem recomendacdes das petroliferas podendo ndo corresponder exactamente
aos precos praticados em todos postos. Estes precos sdo uma referéncia (normalmente precos
maximos) podendo sobre eles incidir descontos.

Refira-se que esta analise de pregos se reporta aos precos recomendados e ndo aos pregos
efectivamente praticados nos postos, podendo, em alguns casos, o preco efectivo ser inferior ao

® Refira-se que as actividades da Esso em Portugal foram adquiridas pela empresa Galp Energia, de acordo com Decis&o da
Comissédo Europeia no quarto trimestre de 2008 — vide Caso No. COMP/M.5005, decisdo de 31 de Outubro de 2008. Assim,
nesta Newsletter referente ao 4.° trimestre de 2008, a Esso deixa de ser tratada como uma empresa petrolifera
independente. Também no caso da Agip, tendo esta empresa sido adquirida pela Galp em Setembro Ultimo — vide Caso No.
COMP/M.5169, deciséo de 9 de Setembro de 2008, retirou-se nesta Newsletter a sua andlise individualizada.
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preco maximo recomendado atento o mercado local onde se insere cada posto (a analise dos
precos efectivos consta da sec¢éo 3.3.2).

Gasolina 1095

Nos doze meses que antecederam o termo do quarto trimestre de 2008, os PVPR pelas quatro
empresas petroliferas a actuar em Portugal Continental foram semelhantes seguindo as mesmas
tendéncias de evolucéo.

PVPR pelas quatro petroliferas
a actuar em Portugal (Gasolina 1095)

€It
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A
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JJ_I““ \!\\_;ﬁ:l-\:&_,\\"__,}:f" )
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Fonte: Empresas.

Durante o quarto trimestre de 2008, a generalidade das empresas alterou, em média, 0s precos
pouco mais do que uma vez por semana (com semanas onde ndo ocorreram alteracdes). Assim,
nesse trimestre, das quatro empresas petroliferas a actuar em Portugal uma alterou os PVPR por
13 vezes, outra por 14 vezes, outra por 16 vezes e a restante por 21 vezes.

Atento ao facto de o quatro trimestre de 2008 se caracterizar por uma tendéncia de descida do
preco da gasolina 1095, o nimero de recomendacdes de descida foi sempre superior ao nimero de
recomendacdes de subida.

Assim, em geral, existiram entre 12 a 20 alteracdes no sentido da descida e apenas uma alteracdo
no sentido da subida, conforme ilustrado no gréfico abaixo.

Numero de alteracOes do prego recomendado/de referé  ncia modal das quatro
petroliferas presentes em Portugal
(Gasolina s/chumbo 95 - 4T2008)

20 21
14 15 1°
13 12 13
1 1 1 1
it « o o
(%] [%] [%] [%]
o o o o
g g N g ™ g <
<3 S S S
] L L L
M NUmero de subidas Numero de descidas Numero de alteracdes

Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Galp; BP; Repsol; Cepsa.
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Durante o quarto trimestre de 2008, verificou-se que a empresa que alterou mais vezes 0s seus
precos recomendados da gasolina 1095 foi também aquela em que se registaram as maiores
subidas e as menores descidas nos precos recomendados.

A descida maxima registada, em termos pontuais, foi de 6 céntimos/litro e a subida mais elevada,
também em termos pontuais, de 3,0 céntimos/litro.

Em geral, a amplitude média de variagdo (calculada como a média dos valores absolutos das
alteracdes) dos precos recomendados da gasolina 1095 esteve entre 0os 1,9 e os 2,6 céntimos/litro.

Amplitude das varia¢cBes em céntimos por litro do pr eco recomendado/de
referéncia modal das quatro petroliferas presentes em Portugal
(Gasolina s/chumbo 95 - 4T2008)

6,0 6,0
55
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’ 2,6 2,7
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@ @ @ [
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o o o o
[ a N a o™ a v
£ £ £ £
] ] ] ]
W Média da amplitude das descidas e das subidas Subida méxima Descida méxima

Fonte: Andlise da AdC com base em dados da Galp; BP; Repsol; Cepsa.

Gasobleo Rodoviario

Nos doze meses que antecederam o termo do quarto trimestre de 2008, também os PVPR do
gasoleo rodoviario das quatro empresas petroliferas a actuar em Portugal Continental foram
semelhantes seguindo as mesmas tendéncias de evolucao.

PVPR pelas quatro petroliferas
a actuar em Portugal (Gaso6leo rodoviario)
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Fonte: Empresas.
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Durante o quarto trimestre de 2008, a generalidade das empresas alterou, em média, 0s precos
pouco mais do que uma vez por semana (com semanas onde ndo ocorreram alteracfes). Assim,
das quatro principais petroliferas a actuar em Portugal duas alteraram os PVPR por 14 vezes, uma
por 15 vezes e a outra por 21 vezes.

Atento ao facto de o quarto trimestre de 2008 se caracterizar por uma tendéncia de descida do
preco do gaséleo rodoviario, o nimero de recomendacdes de descida foi sempre superior ao
numero de recomendacdes de subidas.

Assim, em geral existiram entre 13 a 20 alteracdes de descida e apenas 1 alteracdo no sentido da
subida.

Numero de altera¢Ges do prego recomendado/de referé  ncia modal das quatro
petroliferas presentes em Portugal
(Gasoleo - 4T2008)
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W Numero de subidas Numero de descidas NUmero de alteragdes

Fonte: Andlise da AdC com base em dados da Galp; BP; Repsol; Cepsa.

Durante o quarto trimestre de 2008 e a semelhanca do que se verificou para a gasolina 1095, a
empresa que alterou mais vezes 0s seus precos recomendados do gaséleo foi aquela em que se
registou a maior subida nos precos recomendados. Contudo, a maior descida nos precos
recomendados foi realizada por uma das empresas que menos alteracdes fez ao preco
recomendado.

A descida maxima registada de uma sé vez foi de 7,0 céntimos/litro e a subida pontual mais elevada
de 3,0 céntimos/litro.

Em geral, a amplitude média de variacdo precos recomendados do gasoleo esteve entre os 1,8 e 0s
2,6 céntimos/litro por alteracéo.

Amplitude das variagdes em céntimos por litro do pr eco recomendado/de
referéncia modal das quatro petroliferas presentes em Portugal
(Gasoleo - 4T2008)
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Fonte: Andlise da AdC com base em dados da Galp; BP; Repsol; Cepsa.
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3.3.2. Pregos retalhistas efectivos em Portugal

Andlise do PMVP (precos médios de venda ao publico

No primeiro semestre de 2008 o
PMVP da gasolina 1095 e do
gasoleo vinha seguindo uma

N . . €/litro ,
tendéncia crescente que foi 1600, ——Gastleo
contrariada pelas quedas 15| Gasolina 1095
registadas no terceiro e no quarto ., |1.382 1,382

trimestres de 2008.

1,300 1,246

No final de quarto trimestre de “*]

2008 a gasolina 1095 e o gasdleo 1101
atingiram um PMVP de €1,088 e 1,004
€0,969 respectivamente, caindo o900
para niveis inferiores aos

0,800

e
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depois de impostos)

PMVP dos combustiveis em Portugal

1,395

1,088

0,969

registados em Dezembro do ano
anterior.

31-Dez-07
31-Jan-08
29-Fev-08
31-Mar-08 -

Relativamente ao trimestre
homologo de 2007, o PMVP do

Fonte: Comissé&o Europeia.

30-Abr-08
31-Mai-08
30-Jun-08
31-Jul-08 -
31-Ago-08
30-Set-08
31-Out-08

30-Nov-08 q

31-Dez-08 -

quarto trimestre de 2008 da gasolina 1095 em Portugal diminuiu 8,5% (11,5 céntimos por litro), e o

do gasodleo 2,8% (3,2 céntimos por litro).

Face ao terceiro trimestre de 2008, o PMVP trimestral da gasolina 1095, em Portugal, diminuiu
16,2% (23,9 céntimos por litro) e o do gaséleo 16,5% (22,3 céntimos por litro), no quarto trimestre

de 2008.
PMVP em Portugal Unidade: €/It.
Variagéo Variagéo
472008 372008 4T2007 4T2008 - % 472008 - %
3T2008 472007
Gasolina 1095 1,236 1,474 1,351 -0,239 -16,2% -0,115 -8,5%
Gaséleo 1,129 1,352 1,161 -0,223 -16,5% -0,032 -2,8%

Fonte: Analise da AdC com base em dados da Comissao Europeia.

Analise dos PMAI (Pregcos médios de venda ao publico

Os dois primeiros trimestres de 2008
foram caracterizados por uma

tendéncia de aumento dos PMAI em  #iitro

Portugal. JA o terceiro e 0 quatro 0] ——Gassieo

trimestres do ano caracterizaram-se ¢ g 1 Gasolina 1095

por uma descida nos PMAI dos 07501
combustiveis rodoviarios em o'
Portugal. 0,600 |

0,550 -
Em particular, durante o quarto 2591
trimestre de 2008 verificou-se 8223
também um aumento do diferencial 0,350
de pregos entre a gasolina |095 e 0 03001

gasdleo (que foi de 12,0 céntimos 2]

antes de impostos)

PMAI dos combustiveis em Portugal

0,826

0,66

0,692

0,443

0,323

por litro) face ao registado no 000
terceiro trimestre de 2008 (de 11,3
céntimos por litro) — como se pode
verificar no gréfico lateral. Recorde-
se que em Julho de 2007 os PMAI  Fonte: comissao Europeia.
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de ambos os combustiveis eram semelhantes, tendo até a gasolina 1095 um preco ligeiramente
superior ao do gasoéleo.

No ultimo dia do quarto trimestre o PMAI da gasolina 1095 em Portugal era de €0,323/litro e o do
gasoleo de €0,443/litro.

Estes pregos representam um indice do PMAI dos combustiveis em Portugal
decréscimo de 44,9% e 36,0%, Lo 4.° Trimestre de 2008
. -Out.-08;
respectivamente, face ao 140 -
verificado no primeiro dia do 130 | — Gaséleo
guarto trimestre de 2008. 120 1 Gasolina 1095
110 4
Em Portugal, no quarto trimestre 100
de 2008 o PMAI da gasolina 1095 90 -
foi de €0,447/litro e o do gasoéleo 80 1
de €0,576/litro. 707 640
60 ’
_ . 55,1
Face ao preco médio do quarto 0
trimestre de 2007, no quarto @ @ ® @ @ 8§ 8 8 % @ o o o «
) g &8 8 &8 8 ¢ ¢ &5 & &8 &8 &8 & 8
trimestre de 2008 os PMAI,da g 83 3 83 3 & &8 ¢ & 88 8 &8 3
gasolina 1095 e do gasoleo g 8 84 § & 8 % g g 8@ g 5 I =

d|m | nu il’am ) reSpeCtivamente, Fonte: Andlise da AdC com base em dados da Comissé&o Europeia.
16,3% (8,7 céntimos por litro) e
3,2% (1,9 céntimos por litro).

Em termos de médias trimestrais e comparando o quarto com o terceiro trimestre do ano, os PMAI
da gasolina 1095 e do gasoleo em Portugal diminuiram, respectivamente, 30,7% (19,8 céntimos por
litro) e 24,3% (18,5 céntimos por litro), o que é suportado pela redugcao nos PMAI durante a maioria
das semanas do quarto trimestre de 2008.

Durante o quarto trimestre de 2008 as reducfes verificadas nos precos ex-refinaria internacionais
da gasolina 1095 e gaséleo, dado o atraso com que 0s precos internacionais sao transmitidos em
territério nacional, n&o foram totalmente reflectidas nos PMAI em territrio nacional.”

PMAI em Portugal Unidade: €/It.
Variagdo Variagdo
472008 372008 472007 4T2008 - % 4T2008 - %
372008 472007
Gasolina 1095 0,447 0,645 0,533 -0,198 -30,7% -0,087 -16,3%
Gasoleo 0,576 0,761 0,595 -0,185 -24,3% -0,019 -3,2%

Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Comissao Europeia.

3.3.3. Comparagdes dos PMVP regionais em Portugal

Em Portugal Continental, na uGltima semana de Dezembro de 2008, o PMVP da gasolina 1095 ndo
apresentou diferencas relevantes entre regides. A diferenca maxima registada foi de 0,6
céntimosl/litro.

Tal como no final dos restantes trimestres de 2008, também no final do quarto trimestre o Algarve
registou o preco médio mais elevado (€1,095/litro). A regido Norte e a regido Centro, no final de
Dezembro de 2008, apresentaram 0s precos médios mais baixos (€1,089/litro e €1,091/litro
respectivamente).

" Este fenomeno encontra-se detalhadamente analisado no capitulo 12 do Relatério Final sobre os Sectores dos
Combustiveis Liquidos e do gas engarrafado em Portugal, da Autoridade da Concorréncia, de 31 de Margo de 2009.
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Ja as amplitudes de variacdo (diferenca entre o preco mais baixo e o preco mais alto praticados na
venda ao publico) foram diferentes entre regides durante a Ultima semana de Dezembro. Para a
gasolina 1095, a maior amplitude de variacdo de precos foi registada na regido Centro (16,0%), e a
regido com menor amplitude de variacéo foi o Algarve (9,3%).

De referir que durante o quarto trimestre se registou uma diminuicdo significativa da amplitude de

precos na Regido Norte para a gasolina 1095.

Na regido Centro registou-se tanto o preco mais baixo da gasolina 1095 (€1,004/litro) como o mais
alto (€1,179/litro) do mesmo tipo de combustivel.

€llitro

Amplitude de variagdo do PMVP da gasolina 1095
Ultima semana de Dezembro de 2008

1,200 T
1,179
1,150 + 1,140 1,140
1140 8,1% 1,133
4,2%
L0 M 1,089 W 1,091 H 1,093 W 1,093 B ;095
5,1%
1,050 + 7,9%
1,039 1,039
1,009
1,000 + 1,005 1,004
0,950 +
0,900 t t {
Norte Centro LVT Alentejo Algane

Fonte: Anélise da AdC com base em dados da DGEG.

Relativamente ao gasoleo, os precos médios entre regifes também nao diferiram significativamente
(0,5 céntimos/litro). O preco médio mais baixo foi registado na regido Norte (€0,969).

Tal como para a gasolina 1095, também para o gaséleo as amplitudes de variagdo foram diferentes
entre regifes durante a Ultima semana de Dezembro. A regido Norte apresentava a maior amplitude

de variacdo (cerca de 20%), e o Algarve a menor (13%).

Para o gaséleo, o preco mais baixo registou-se tanto na zona Norte e Centro como na de Lisboa e
Vale do Tejo (€0,899/litro), enquanto que o preco mais alto (€1,089/litro) foi registado na Regido

Norte.

€llitro
1,200 —+

1,160 +
1,120 +
1,080 +
1,040 +
1,000 +
0,960 +
0,920 +
0,880 +

0,840 +

Amplitude de variagao do PMVP do gaséleo
Ultima semana de Dezembro de 2008

1,089

| 0,969

0,899

1,079

12,3%

W 0,970

73%

0,899

1,084

W 0,972

0,899

1,046 1,046,

7,4%

H 0,970 B 0974

JS,G%
0,919 0,91

0,800

Norte

Centro

LVT

Fonte: Andlise da AdC com base em dados da DGEG.

Alentejo Algarve

Maior pormenor relativamente as diferencas regionais é facultado nos Anexos Estatisticos | e Il da

Newsletter.
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3.3.4. Comparacbes do PMVP por localizacdo do retal  hista em Portugal

Os PMVP em Portugal séo distintos dependendo da tipologia de operador. Dentro desta tipologia de
operadores as principais diferencas ocorrem entre 0s precos das petroliferas e os dos postos
geridos por supermercados.

Assim, é possivel verificar diferengcas relevantes entre os PMVP de postos localizados em
supermercados/hipermercados e 0os postos com outras localizagfes.

De acordo com os dados mais recentes, das quatro empresas petroliferas e das quatro cadeias de
supermercado com maior nimero de postos a actuar em Portugal na venda a retalho de
combustiveis, a diferenca média entre o0 PVPR das principais petroliferas e o PMVP praticado pelos
postos de supermercado atingiu os 8,8 céntimos por litro para a gasolina 1095 e os 9 céntimos por
litro para o gasdleo durante o ano de 2008, conforme resulta da tabela abaixo.

Diferencial médio entre os PVPR das petroliferas a actuar em Portugal e o PMVP das
principais cadeias de supermercados a actuar em Por tugal na venda a retalho de
combustiveis, em céntimos de Euros/litro

Gasolina 1095 Gasobleo Rodoviario
2007 -8,2 -8,3
2008 -8,8 -9,0

Fonte: Galp; BP; Repsol; Cepsa/Total; Esso; AGIP; ITMI; Auchan; Leclerc; Continente.

Esta diferenga registou um acréscimo face ao ano anterior (2007) em que era de 8,2 céntimos por
litro para a gasolina 1095 e de 8,3 céntimos por litro para o gas(’)leo.8

3.3.5. Comparacg®es internacionais dos precos retalh  istas — UE a 27

Andlise dos PMVP (precos médios de venda ao publico depois de impostos)

Numa analise dos PMVP praticados para a gasolina 1095 e para o gasoéleo rodoviario no seio da
Unido Europeia (UE27), no quarto trimestre de 2008, verificou-se uma disparidade de precos
significativa entre paises.

Assim, para a gasolina 1095 a diferenca entre o PMVP mais elevado (verificado na Holanda -
€1,338/litro) e 0 mais baixo (registado na Roménia - €0,865/litro) foi de 47,3 céntimos de euro por
litro.

Ja no gasoéleo a diferenca entre o PMVP mais elevado (verificado no Reino Unido - €1,309/litro) e o
mais baixo (registado na Bulgaria - €0,946/litro) foi de 36,3 céntimos de euro por litro.

Em média, durante o quarto trimestre de 2008, o PMVP em Portugal da gasolina 1095 manteve-se
superior a média da UE27 e o do gaséleo passou a estar acima da média (no terceiro trimestre de
2008 o PMVP do gasdleo encontrava-se abaixo da média da UE27).

Relativamente a ultima avaliagdo deste diferencial por parte da AdC, realizada em Junho de 2008, hd a
registar que na analise de Junho de 2008 o numero de operadores abrangido na amostra era
significativamente inferior ao actualmente utilizado, e que as base de dados entdo utilizadas eram
distintas das actuais. Anteriormente foi utilizada a base de dados semanal da DGEG tendo actualmente
sido construida uma base de dados prépria da AdC com base em informagdo didria e mais aprofundada.
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A gasolina 1095 registou um PMVP em Portugal de €1,236/litro (média da UE27 de €1,144/litro) e o
gasoleo de €1,129/litro (média da UE27 de €1,122/litro).

Em média, no quarto trimestre de 2008, Portugal registou o terceiro PMVP mais elevado da gasolina
1095 na UE a 27, sendo superado apenas pela Holanda e Finlandia.

Ja no caso do gasoleo, Portugal figurou pouco acima do meio da tabela no ranking dos PMVP mais
elevados, tendo registado o nono PMVP mais elevado na UE27.

PMVP da Gasolina 1095
Média do 4 .° Trimestre 2008

PMVP do Gasdéleo
Média do 4 .° Trimestre 2008

Holanda 1,338 Reino Unido
Finlandia 1,306 Ianda
Portugal | ]1.236 Eslovaquia
Bélgica 1223 Malta
Itélia 1,213 Italia
Alemanha 1,212 Alemanha
Malta 1.208 Finlandia
Ilanda 1,203 Holanda .
Dinamarca 1,193 Portugal | ] 1129
Franga ] 1,192 Suécia 1,126
Reino Unido 1,154 Repliblica Checa 1,119
Eslovaquia 1,128 Franca 1117
Suécia 1,069 Dinamarca 1,099
Republica Checa 1,05 Grécia 095
Polénia 1,041 Austria
Austria 1,036 Hungria
Luxemburgo 1,010 Bélgica
Hungria 0,988 Polénia
Espanha 0,963 Eslovénia
Grécia 0,952 Estoénia
Eslovénia 0,938 Espanha
Esténia 0,897 Latvia
Lituania 0,890
Chipre 0,878 1144 Lituania '
Bulgaria 0,866 Chipre
Roménia 0,‘865 ‘ ‘ ‘ Bulgaria
0,50 0,70 0,90 1,10 1,30 1,50 0,50 0,70 0,90 1,10 1,50 1,L50
€llitro €llitro

Analise dos PMAI (Pregos médios antes de impostos)

Em resultado das diferencas ao nivel da fiscalidade entre paises, no quarto trimestre de 2008, as
amplitudes de PMAI de ambos os combustiveis na UE a 27 eram substancialmente inferiores a
amplitudes de PMVP.

Assim, para a gasolina 1095 a diferenca entre o preco mais elevado (verificado em Malta -
€0,649/litro) e o preco mais baixo (registado na Suécia - €0,335/litro) foi de 31,4 céntimos de euro
por litro.

Ja no gasoleo a diferenga entre o preco antes de impostos mais elevado (verificado em Malta -
€0,711/litro) e o preco mais baixo (registado na Bulgaria - €0,481/litro) foi de 23,0 céntimos de euro
por litro.

Em Portugal, em média, no quarto trimestre de 2008 a gasolina 1095 apresentou um PMAI de
€0,447/litro e o gasoéleo de €0,576/litro, 0 que compara, respectivamente, com os precos médios de
€0,403/litro e €0,534/litro registados na UE27.

Os PMAI trimestrais nacionais estiveram acima dos da UE27 para ambos os combustiveis. No caso
da gasolina 1095 a diferenca foi de 4,4 céntimos/litro e no gaséleo de 4,2 céntimo/litro.

Portugal registou no quarto trimestre de 2008 o sexto PMAI na gasolina 1095 na UE a 27, sendo
superado por Malta, Irlanda, Finlandia, Latvia, Chipre.
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Em relacdo ao gaséleo, Portugal registou o quinto PMAI na UE a 27, sendo superado pela Malta,

Irlanda, Grécia e Finlandia.

PMAI da Gasolina 1095
Média do 4 .° Trimestre 2008
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PMAI do Gasoleo
Média do 4 .° Trimestre 2008

Malta 0,649 Malta 0,711
Ifanda Irlanda 0,663
Finlandia Grécia 0,618
Latvia Finlandia 0,610
Chipre Portugal [ ]0576
Portugal Chipre 0,571
Italia Latvia 0,569
Grécia Eslovaquia 0,567
Eslovaquia Roménia 0,563
Roménia Italia 0,562
Holanda Bélgica 0559
Bélgica Hungria 0,558
Espanha Republica Checa 0,547
Hungria Espanha 10,546
Lituania Holanda 10,540
Eslovénia Luxemburgo ‘0.537
Republica Checa Polénia 0,534
Luxemburgo Eslovénia 0531
Polénia Lituania 0,530
Dinamarca Esténia Cé.517
Estonia Austria 0:515
Franca g Alemanha 0513 Média UE27
Austria 3 Dinamarca 0,511 0,534
Reino Unid.o 0,375 Média UE27 Reino Unido 0,$03
Bulgaria 0,3‘(2 0,403 Franga 7
Alemanha 0,364 Suécia E
Suécia “ ‘ ‘ : : : : Bulgaria !
030 035 040 045 050 055 060 065 070 0,75 0,30 0,40 0,‘50 0,‘60 0,‘70 Oy‘go oy‘go
€llitro €llitro

Durante todas as semanas de 2008 os PMAI da gasolina 1095 em Portugal foram superiores aos
registados na UE27, em 2,36 céntimos/litro no primeiro trimestre, 1,27 céntimos/litro no segundo,

3,0 céntimos/litro no terceiro trimestre e 4,37 céntimos/litro no quarto trimestre do ano.

Evolucgéo do diferencial no PMAI de Portugal facea  UE27
i Gasolina 1095

€llitro

0,080 -
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0,040 -

0,020 -

0,000

O g S Y S 1 8 3 3 3 5 080 000 88 B8 e B e B8 S B s 55 5 558588388383 33
E ol C s L L SR LS NS e Ll O SN S e AL Ol SN LS s L LS NS ms Ll bl S NS El Gl SN

o =1 3 <o =1 3 cQs =1 =1 c Q8 =1 (=] © Q8 = 3 cQos =] (=]

2233203288222 33 2RC28S2R2 332002882233 2R3 88825 35 252888225 3323328

-0,040

-0,060

-0,080

Fonte: Andlise da AdC com base em dados da Comissdo Europeia.

Nota:

Até Dezembro de 2007: Diferencial no PMVP antes de impostos face a UE a 15;

Ap6s Janeiro de 2008: Diferencial no PMVP antes de impostos face a

UE a 27.

Em 2008 os PMAI do gas6leo em Portugal foram, em duas semanas, ligeiramente inferiores aos
registados na UE27.

Em média durante o quarto trimestre de 2008, em Portugal, o PMAI do gasoéleo foi 4,23 céntimos
por litro superior ao da UE27 (acima do diferencial de 2,51 céntimos/litro do terceiro trimestre de
2008, de 1,09 céntimo/litro do segundo, e de 1,84 céntimos/litro do primeiro).
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Evolucédo do diferencial no PMAI de Portugal face a  UE27

)
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Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Comisséo Europeia.

Nota:
Até Dezembro de 2007: Diferencial no PMVP antes de impostos face a UE a 15;
Ap6s Janeiro de 2008: Diferencial no PMVP antes de impostos face a UE a 27.

O diferencial entre os PMAI Portugueses e Espanhéis é mais reduzido do que o existente entre os

PMAI nacionais e os da UE27.

Em geral durante 2008, o PMAI nacional foi superior ao verificado em Espanha. Contudo no final do
primeiro trimestre e durante quase todo o segundo trimestre de 2008 a diferenca foi até favoravel a
Portugal para ambos os combustiveis rodoviarios (conforme se pode constatar nos graficos abaixo

apresentados).

No que respeita a gasolina 1095, os PMAI em Portugal foram superiores aos registados em
Espanha, em 0,64 céntimos/litro no primeiro trimestre, 1,06 céntimos/litro no terceiro trimestre e

2,36 céntimos/litro no quarto trimestre do ano. No segundo trimestre, conforme anteriormente
referido, foram inferiores em 0,75 céntimol/litro.

Evolugao do diferencial no PMAI de Portugal face a Espanha
Gasolina 1095

€llitro
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Relativamente ao gaséleo rodoviario, os PMAI em Portugal foram superiores aos registados em
Espanha, em 0,34 céntimos/litro no primeiro trimestre, 0,95 céntimos/litro no terceiro trimestre e
3,06 céntimos/litro no quarto trimestre do ano. No segundo trimestre, conforme anteriormente
referido, foram inferiores em 0,74 céntimo/litro.

Estes diferenciais representam um decréscimo no caso da gasolina 1095, mas um acréscimo no
gasoleo da diferenca entre os PMAI em Portugal e Espanha face ao verificado em 2007.

De facto, em média, em 2007, o diferencial entre o0 PMAI nacional e o de Espanha foi de 1,03
céntimos por litro para a gasolina 1095 e de 0,26 céntimos por litro para o gaséleo.

Ja durante 2008 esse diferencial cifrava-se nos 0,83 céntimos por litro para a gasolina 1095 e de
0,90 céntimos por litro para o gaséleo.

Evolucéo do diferencial no PMAI de Portugal face a Espanha
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Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Comisséo Europeia.

3.3.6. Diferencial com neutralizacdo do efeito fisc  al

O que podemos denominar de “diferencial com neutralizacdo do efeito fiscal do mercado nacional
de um combustivel” é a diferenca entre 0 PMVP efectivamente praticado em Portugal e o preco com
impostos que Portugal praticaria se, dada a sua carga fiscal (exdgena ao mercado), o seu PMAI
fosse 0 mais baixo da UE27 (denominado por “PVP tedrico”). Quanto menor este diferencial mais
proximo é o prego nacional do mais baixo praticado na UE27, neutralizado o efeito fiscal.

Considerando os PMAI mensais mais baixos na UE27 e aplicando-lhes uma carga fiscal idéntica a
nacional, verifica-se que, no quarto trimestre de 2008, a diferenca entre os pre¢os efectivamente
praticados em territério nacional e os “PVP te6ricos” era de 13,7 céntimos/litro na gasolina 1095, e
de 11,5 céntimos/litro no caso do gaséleo rodoviario.

Numa analise mensal, se considerarmos os PMAI do pais com menor preco na gasolina 1095, e
Ihes aplicarmos a carga fiscal que incide sobre os combustiveis em Portugal, verificamos que o
preco assim calculado seria inferior ao PMVP praticado em territério nacional em 15,6 céntimos/litro
em Outubro, 14,9 céntimos/litro em Novembro e 10,6 céntimos/litro em Dezembro.

No caso do gaséleo, numa analise mensal, se considerarmos os PMAI do pais com menor preco no
gasoleo, e lhe aplicarmos a carga fiscal que incide sobre o combustivel em Portugal, verificamos
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que o preco assim calculado seria inferior ao PMVP praticado em territério nacional em 13,4
céntimos/litro em Outubro, 11,6 céntimos/litro em Novembro e 9,6 céntimos/litro em Dezembro.

€/litro
Gasolina 1095 |
Por referéncia
N MM 3 meses
Més p p* p-p* p-p* P Esp
Out-08 1,365 1,209 0,156 0,120 1,083
Nov-08 1,241 1,092 0,149 0,132 0,953
Dez-08 1,128 1,022 0,106 0,137 0,876
Gasoleo rodoviario |
Por referéncia
A . . MM 3 meses
Més p p p-p p-p* p Esp
Out-08 1,235 1,100 0,134 0,126 1,102
Nov-08 1,143 1,027 0,116 0,122 0,998
Dez-08 1,033 0,936 0,096 0,115 0,905

Legenda:

p = PMVP com impostos practicado em Portugal.
p* = PMVP eficiente = PMVP com impostos que Portugal praticaria se dada a sua carga fiscal, que é exégena, o seu PMVP liquido de impostos fosse o mais baixo da UE.

p-p* = Margem de ineficiéncia.

p Esp = PMVP com impostos praticado em Espanha.

Fonte: Andlise da AdC com base em dados da Comissdo Europeia.

Durante o quarto trimestre de 2008, mesmo que, por hipétese, Portugal tivesse o PMAI mais baixo
dos paises da UE a 27, ap6s considerada a carga fiscal, o PMVP de ambos os combustiveis estaria
acima do praticado em Espanha (reflectindo uma menor carga fiscal relativa em Espanha), com
uma excepcao, a do preco do gasoleo rodoviario em Outubro de 2008
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3.4. Decomposicdo dos custos para formacdo dos precos
retalhistas

A AdC analisou os custos das quatro empresas petroliferas a actuar em Portugal (Repsol, Galpg,
BP, Cepsa) para a gasolina 1095 e para o gaso6leo durante o ano de 2008.

Existem trés elementos principais que contribuem para a formacédo do custo final dos combustiveis
rodoviarios desde que o produto sai da refinaria™ ou é importado até chegar ao consumidor final: a
actividade de distribuicdo (que inclui a armazenagem e o transporte dos produtos derivados); a
actividade de venda a retalho e a fiscalidade (designadamente o ISP e o IVA).

Por razbes que se prendem com a confidencialidade dos dados remetidos a Autoridade da
Concorréncia, a andlise infra incluird apenas dados agregados, ndo sendo discriminados os valores
individuais associados a cada empresa.

3.4.1. Andlise estatica das varias componentes que
dos PMVP em 2008

contribuiram para a formacéao

Em Portugal Continental, durante o ano de 2008, e para ambos os combustiveis, os elementos com
maior peso na formacéo do PMVP foram a carga fiscal (ISP e IVA) e o preco do combustivel a saida
da refinaria. As actividades retalhista, de armazenagem e de transporte ndo representaram mais de
7,8% na formacdo do PMVP no caso da gasolina 1095 e ndo mais de 8,9% no caso do gasoéleo
rodoviério.

Em média, durante o quarto trimestre de
2008, para a gasolina 1095, a carga fiscal
(IVA e ISP) representou 64% do PMVP.
Dentro da carga fiscal, o destaque foi para o
ISP, responsavel por 47% do PMVP.

O preco da gasolina 1095 a saida da
refinaria’* representou, em média, 25% do
valor do PMVP durante o quarto trimestre do
ano.

Nesse trimestre, a actividade retalhista teve
um peso no total do PMVP de cerca de
10%, e as actividades de armazenagem e
transporte de combustiveis ndo excederam
um peso de 2%.

Peso relativo das diversas componentes no PMVP
472008 - Gasolina 1095

Prego médio
IVA ponderado &
16,7%

saida da refinaria
24,8%

Armaz. + Transp.
1,6%

Actividade
retalhista
9,7%

ISP
47,2%

Fonte: Analise da AdC com base em dados da Galp; Repsol; Cepsa; BP; Platts; Comissao Europeia e BCE.

° Como referido anteriormente, na sequéncia do processo de aquisicido da Agip pela Galp os dados reportados pela Agip
foram incorporados na informacéo relativa a Galp Energia. Igualmente, no quarto trimestre de 2008 a empresa Galp

Energia adquiriu as opera¢des da Esso em Portugal.

10 A referéncia utilizada foi a dos precos (ex-work) a saida da refinaria de Sines.

" Tomando a refinaria de Sines como referéncia.
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Para o gasoleo rodoviario a situacdo Peso relativo das diversas componentes no PMVP
encontra algumas semelhangas. 472008 - Gasoleo rodoviario

VA

Assim, em média, durante o quarto trimestre
de 2008, a carga fiscal (IVA e ISP)
representou 49% do PMVP. Dentro da carga
fiscal, o destaque, por um lado, foi para o
facto de o ISP representar a maior fatia
(32% contra 17% do IVA), e, por outro lado,

Preco médio
ponderado a saida
da refinaria

36,0%

para a diferenca substancial entre os valores ISP Armaz.
de ISP que incidem sobre a gasolina 1095 e 32,3% 2 L
0 gasoleo rodoviario (o ISP representa 32% e oo
do PMVP do gaséleo contra 47% do PMVP retalhista

13,1%

da gasolina 1095).
Fonte: Anélise da AdC com base em dados da Galp; Repsol; Cepsa; BP; Platts; Comisséo Europeia e BCE.

O preco do gaséleo a saida da refinaria™,

representou em média 36% do valor do PMVP do gaséleo durante o quarto trimestre deste ano.

A actividade retalhista teve um peso no total do PMVP de cerca de 13% e as actividades de
armazenagem e transporte de combustiveis ndo excederam um peso de 2%.

3.4.2. Andlise dinamica das varias componentes que contribuem para a formagao
dos PMVP em 2008

Gasolina 1095

Da analise da evolugéo das varias componentes do PMVP da gasolina 1095 durante o ano de 2008,
verifica-se que, em geral, as principais responsaveis pelas variacbes do PMVP entre trimestres
correspondem ao precgo de aquisicao da gasolina a saida da refinaria e ao IVA.

A componente do preco a saida da
refinaria diminuiu cerca de 12,7
céntimos por litro do primeiro para
0 quarto trimestre de 2008.
Contudo, esta descida n&o foi B VA

gradual ao longo do ano: o preco a
. . . 0,252 0,246
saida da refinaria aumentou 6,8 o240 <p

Decomposicdo do PMVP
Gasolina 1095 (€/1t.)

céntimos por litro do primeiro para 0.206

0 segundo trimestre de 2008 e 1,9

centimos por litro do segun_do para 0583 0,583 Actividade retalhista

o terceiro. Apenas do terceiro para  gsg3 :

0 quarto trimestre de 2008 se 0583

r\egstgu uma d|m|_nu|g_ao do preco Armaz. + Transp.

a saida da refinaria de 21,4 0,098 0,104

céntimos por litro, diminuicdo que 3398 0,019 0,020

compensou 0s aumentos dos 8‘%58 B Preco médio

trimestres anteriores. 0,521 ‘ ponderado & saida
0,434 0,502 0,307 da refinaria

Durante 2008 a componente do
IVA no prec¢o da gasolina variou de
acordo com as flutuacdes dos
precos a saida da refinaria, e com as alteragdes a taxa de IVA. Do segundo para o terceiro trimestre
do ano ocorreu uma reducéo da taxa de IVA de 21% para 20%, o que fez com que a componente
de IVA no preco retalhista da gasolina diminuisse no terceiro trimestre apesar do aumento do preco
a saida na refinaria. Do terceiro para o quarto trimestre verificou-se um decréscimo do valor do IVA
em €/litro (que passou de €0,246/It. para €0,206/It.), acompanhando o recuo verificado no preco dos
combustiveis a saida da refinaria registados no ultimo trimestre do ano.

1T2008 2T2008 372008 472008

2 Tomando a refinaria de Sines como referéncia.
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O ISP, principal componente do PMVP da gasolina 1095, manteve-se constante ao longo dos quatro
trimestres de 2008 (€0,583/It.).

A componente relacionada com as actividades de armazenagem e transporte secundario manteve-
se também relativamente estavel durante todos os trimestres de 2008, a rondar os 2 céntimos por
litro.

A componente relacionada com a actividade retalhista representou cerca de 10/12 céntimos por litro
durante o ano. No quarto trimestre a margem bruta da actividade retalhista foi de 12,0 céntimos por
litro, 0 que compara com os 10,6 céntimos por litro do primeiro trimestre de 2008, 9,8 céntimos por
litro do segundo e os 10,4 céntimos por litro do terceiro.

Gasoleo rodoviario

Da analise da evolugdo das varias componentes do PMVP do gas6leo durante o ano de 2008,
verifica-se que, em geral, as principais responsaveis pelas variacgbes do PMVP entre trimestres
correspondem ao prego de aquisicao da gasolina a saida da refinaria e ao IVA.

A componente do prego a saida da Decomposicdo do PMVP
refinaria diminuiu cerca de 10,1 Gasoleo (€/1t.)

céntimos por litro do primeiro para

0 quarto trimestre de 2008. A

semelhanca do que aconteceu 0234 . 0225 .
com a gasolina 1095, esta descida ' '
deveu-se a reducgdo verificada do 9210 .

terceiro para o quarto trimestre de

2008 (22,4 céntimos por litro) uma 0,364 0,364

0,188 . VA

: ISP
vez gue nos restantes trimestres 0364 0.364
0s precos a saida da refinaria 0,099 0,109 Actividade retalhista
registaram aumentos. Os pregos 0,022 0,023
4 Ara 3 saf 0,105

do_ga_soleo rodoviario a saida da 0023 0.148 Amaz. + Transp.
refinaria aumentaram 12,2 0,022
céntimos por litro no segundo 0.630 up i

[ anti 0,629 : reco médio
trimestre de 2098 e 0,01 céntimos (507 0,406 ponderado a saida
por litro no terceiro. da refinaria

Durante o ano de 2008, o peso em

€llitro, do IVA no PMVP do gaséleo 112008 272008 372008 412008
rodoviario variou de acordo com as
flutuagdes dos precos a saida da
refinaria, e com as alteracdes a
taxa de IVA. Do segundo para o terceiro trimestre do ano ocorreu uma reducéo da taxa de IVA de
21% para 20%, o que fez com que a componente de IVA no PMVP do gaséleo diminuisse no
segundo para o0 terceiro trimestre apesar do aumento do preco a saida na refinaria deste
combustivel. Do terceiro para o quarto trimestre verificou-se um decréscimo do valor do IVA em
€llitro (que passou de €0,225/It. para €0,188/It.), acompanhando o recuo verificado no preco do
combustivel a saida da refinaria.

Fonte: Andlise da AdC com base em dados das empresas.

O ISP, principal componente do PMVP, manteve-se constante ao longo dos quatro trimestres de
2008 (€0,364/lt.)

A componente relacionada com as actividades de armazenagem e transporte secundario manteve-
se também relativamente estavel durante o ano de 2008, a rondar os 2,2 céntimos por litro.

Para o gasdleo a componente relacionada com a actividade retalhista esteve entre os 10 e os 15
céntimos por litro durante o ano. No quarto trimestre a margem bruta desta actividade era de 14,8
céntimos por litro, 0 que compara com os 10,5 céntimos por litro do primeiro trimestre de 2008, os
0,99 céntimos por litro do segundo trimestre e os 10,9 do terceiro trimestre do mesmo ano.

2Coma especificagdo 50ppm.
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4. Breve andlise do sector do gas propano e butano
engarrafado

4.1. Breve caracterizacdo da cadeia de valor de combusti veis
gasosos engarrafados

A cadeia de valor do GPL, desde a producdo/importacdo até a venda ao cliente final inclui, em
termos gerais, as seguintes fases:

Cadeia de valor do GPL em garrafa

Importacéo Transporte - Enchimento e Transporte Distribuic&o Distribuic&o
Producéo - primario armazenagem secundario ™ primeira linha - segunda linha

Importacao/producédo : Aquisicdo do gas butano e propano no mercado internacional ou na
refinaria nacional — Galp (refinarias de Sines e Porto) por parte da BP e Repsol. A aquisicao do
produto é feita através de contratos a termo ou ‘spot’. Os contratos a termo tém normalmente a
duracao de seis meses, com possibilidade de extensédo por igual periodo, e definem o fornecimento
regular de um determinado nimero de cargas por més. Os contratos spot sdo negociados carga a
carga e no momento em que surge a necessidade de compra. Os pre¢cos sdo definidos com
férmulas indexadas a cotag8es internacionais (NWE) do propano e do butano e referenciadas a um
periodo relacionado com a data efectiva de entrega do produto.

Transporte priméario : Os GPL podem ser transportados para as instalacdes de armazenagem e de
enchimento por oleoduto (em fase liquida) e por vagdes-cisterna ou camides cisterna.

Armazenagem e enchimento : Nas instalagcbes de armazenagem e enchimento os GPL séo
ensaiados laboratorialmente e armazenados em reservatdrios sob pressdo a partir dos quais sao
alimentadas as maquinas de enchimento de garrafas de gas comercial™*.

Transporte secundario : A partir das instalacdes de armazenagem e enchimento de garrafas, o
GPL comercial é transportado até aos parques de armazenagem (secundaria) dos distribuidores de
primeira linha, normalmente em veiculos de caixa aberta.

Distribuicdo de primeira linha : O gas butano e propano em garrafa sdo comercializados através
da rede de distribuidores de primeira linha, que formula os precos do produto tendo em conta 0s
precos de aquisicdo e as condicdes especificas em que labora. Os revendedores sao abastecidos
pelas petroliferas consoante as suas encomendas e estdo ligados a estas através de contratos que
prevéem apoio técnico e comercial, equipamentos em regime de comodato (nomeadamente as
embalagens), equipamentos de regulacdo, imagem e, em muitos casos, software de gestéo
especifico para a comercializagdo do GPL engarrafado.

Os distribuidores de primeira linha vendem o produto (i) aos distribuidores de segunda linha (i.e., ao
pequeno comércio - minimercados, mercearias, lojas de electrodomésticos, cafés, postos de
abastecimento de combustivel, etc.) e (i) directamente ao consumidor final, nos diversos
segmentos: uso doméstico, restauracao, hotelaria, industria, etc.

Distribuicdo de segunda linha :Venda ao consumidor final de garrafas.

* As especificacdes oficiais do GPL comercial sdo definidas pela Portaria n.° 348/96, de 8 de Agosto.
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4.2. Procura nacional de gas de garrafa

De acordo com os dados mais recentes da DGEG, em 2008, a procura nacional de GPL atingiu,
aproximadamente, as 755 mil toneladas, isto €, 5% abaixo dos valores registados 2007.

A diminuicdo da procura resultou,
fundamentalmente, da diminuicdo do
consumo do gas propano e butano
engarrafado e de propano
canalizado.

De referir que, do total de GPL
vendido em 2008, 61% correspondeu
a gas engarrafado (Propano, 24% e
Butano, 37%).

A procura de GPL propano
engarrafado atingiu as 184 mil
toneladas em 2008, o que representa
uma descida de 5% face a 2007 e a
de GPL butano engarrafado as 276
mil toneladas (menos 7% do que em
2007).

Composicao das vendas de GPL
2008

Propano
canalizado
3%

37%

Propano granel
32%

Propano garrafa
24%

Fonte: DGEG.

Butano garrafa

Butano granel
1%
GPL auto
3%

No quarto trimestre de 2008, a retrac¢do da procura ndo foi tdo acentuada como nos restantes
trimestres do ano. Assim, nesse trimestre, a procura nacional de GPL atingiu, aproximadamente, as
210 mil toneladas, isto €, 1% abaixo dos valores registados durante o quarto trimestre de 2007.

No que respeita ao GLP propano
engarrafado, a procura atingiu as 49,6
mil toneladas no quarto trimestre de
2008, o0 que representa uma descida
de 4% face as 51,6 mil toneladas
vendidas no terceiro trimestre de
2007.

A procura de GPL butano
engarrafado atingiu as 76 mil
toneladas no quarto trimestre de
2008, o0 que representa uma descida
de 5% face as 80 mil toneladas
vendidas no quarto trimestre de 2007.

Durante o quarto trimestre de 2008, a
diminuigcdo da procura de gas propano
e butano engarrafado foi
particularmente intensa nos meses de
Outubro e Novembro, sendo que no
més de Dezembro se verificou até um
aumento da procura de ambos os
tipos de gas.

Procura nacional de gas propano engarrafado
ton.
30.000 +

Acum. ton.
0w T 200.000

/I 5% + 190.000
1 180.000
+5% 1 170.000
1 160.000
1 150.000
1 140.000
1 130.000
1 120.000
1 110.000

t 100.000
Dezembro

25.000 +

20.000 -

15.000 ~

10.000 ~

5.000 -

0+

Outubro Novembro

Fonte: DGEG.

Procura nacional de gas butano engarrafado
ton.
50.000 + 350.000

et S €
35.000 + / w6% T 250.000
30.000 +
25.000 +
20.000 -
15.000
10.000 -+
5.000 -
[ t t 0
Outubro Novembro Dezembro

-+ 200.000
11%
-+ 150.000
-+ 100.000

- 50.000

Fonte:DGEG.

Acum. ton.

= 2006

/12007

32008

—— Acum 2006
Acum 2007

—— Acum 2008

2006

/12007

/32008

—— Acum 2006
Acum 2007

—— Acum 2008
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4.3. Precos internacionais de referéncia para formacao d

a saida das refinarias

Os pregcos spot internacionais de
referéncia para vendas a saida das
refinarias indexadas as cotacdes do
Noroeste Europeu (NWE) do gas
propano e butano, nos nove meses
anteriores ao término do quarto
trimestre de 2008 registaram um
ligeiro acréscimo.

€/kg.
0,800 -
0,700 -

0,500 -
0,480
0,400 -
0,300 -
0,200 -

Contudo, no quarto trimestre de 2008 0.100 |

0s precos internacionais de referéncia

—— Gés Propano
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0 preco

Evolucdo do pregos spot do
Gas propano e butano (FOB, NWE)

0,675

0,600 10,509 %W“A“WWM
e ,

0,491 \
a
o~
0,262
0,219

Gés Butano

do gas propano e butano diminuiram ~ %®

abruptamente, tendo-se fixado nos
€0,262/kg para 0 gas propano e nos
€0,219/kg para o gas butano no final
de Dezembro de 2008.

01-Out-07
01-Nov-07 -

De 1 de Outubro a 31 de Dezembro
de 2008 o preco internacional de

Index
(01-Out08; 100)

130

01-Dez-07 -
01-Jan-08
01-Fev-08 -
01-Mar-08 -
01-Abr-08 -
01-Mai-08 -
01-Jun-08 +

01-Jul-08 1
01-Ago-08 -
01-Set-08 -
01-Out-08 -
01-Nov-08 -
01-Dez-08 -
01-Jan-09 -

Fonte: Andlise da AdC com base em dados do BCE e Reuters..

indice de precos spotd o
Gas propano e butano no 4172008 (FOB, NWE)

referéncia do gas propano caiu 56% e )
A 0 120 + —— Gés Propano
do gés butano 66%.
110 1 Gés Butano
100 -
Em termos de precos médios 90 - Lxm
trimestrais, comparando o terceiro 38 A
com o quarto trimestre de 2008 60 . 613
verifica-se uma quebra acentuada dos 50 5% 140
precos de ambos os combustiveis. 40 1 ave 341
:238 4 ' 298
Do terceiro para o quarto trimestre de g 8 8 8 8 3 3 3 383 8 8 8 8 8
2008Aos_pre<;os spot |nternaC|on_a|s _de g g g g g g § g § 3 32 3 3 B
referéncia  para as  refinarias S0 8 g g v g % g o g 5 3 o
|ndexadas aS COtaQ(N)eS dO NoroeSte Fonte: Andlise da AdC com base em dados do BCE e Reuters..
Europeu (NWE) do gas propano e
butano diminuiram 42,5% e 47,1% respectivamente.
Ja do quarto trimestre de 2007 para o quarto trimestre de 2008 os precos spot internacionais de
referéncia para as refinarias indexadas as cota¢cdes do Noroeste Europeu (NWE) do gas propano e
butano cairam 42,0% e 42,3% respectivamente.
Preco spot internacional do gas propano e butano (FOB, NWE) -  €/Kg
Variagdo Variacéo
4T2008 3T2008 4T2007 4T2008 - % 4T2008 - %
3T2008 4T2007
Gés propano 0,338 0,587 0,583 -0,250 -42,5% -0,245 -42,0%
Gés butano 0,326 0,617 0,566 0,291 -47,1% -0,239 -42,3%

Fonte: Andlise da AdC com base em dados da Reuters.
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4.4. Andlise da evolucdo dos PMVP em Portugal

Apé6s a estabilidade dos PMVP
do gas propano e butano
engarrafados verificada durante

€/Kg
2,10 4

Evolucéo do precos do gas butano
e propano engarrafado

0 primeiro semestre de 2008 e
de um aumento dos precos do 2,00 -
: H 1,92 ° ° °
GPL no terceiro trimestre de leol L e e e e o ° o
2008, no quarto trimestre do ' oo
mesmo ano o PMVP do GPL 1,80 -
engarrafado caiu de forma , o171
. ape . 1,70 4 ’
significativa.
1,59
1,60 4
De acordo com os dados mais
15 1,50 - -10%

recentes da DGEG™, o preco '
do.gés propano engarrafado 140 | 1,42
registou uma queda de 9% de Butano

i 1,30 4
Janeiro de 2008 para o Propano
Dezembro de 2008, e o do gas 120
butano engarrafado de 10% g 8 8 8 8 8 8 38 8 8 8 3
durante o mesmo periodo. E ¢ & £ & 5 3 &% & 3 & 8

Fonte: DGEG.

Em Dezembro de 2008, os

PMVP do butano e propano engarrafados eram de €1,71/kg e €1,42/kg, respectivamente.

Do terceiro para o quarto trimestre de 2008 o PMVP trimestral do gas propano engarrafado diminuiu
4,9% (9,7 céntimos/kg) e o do gas butano 5,5% (9 céntimos/kg).

Em comparacdo com o periodo homdlogo de 2007 (quarto trimestre de 2007) verificou-se um
acréscimo no PMVP trimestral de 3,3% (6 céntimos/kg) no gas propano engarrafado e de 2,4% (3,7

céntimos/kg) no gas butano engarrafado no quarto trimestre de 2008.

PMVP gés propano e butano engarrafado em Portugal €/Kg
Variagdo Variacéo
4T2008 3T2008 472007 4T2008 - % 4T2008 - %
3T2008 472007
Gés Propano 1,863 1,960 1,803 -0,097 -4,9% 0,060 3,3%
Gés butano 1,540 1,630 1,503 -0,090 -5,5% 0,037 2,4%

Fonte: Andlise da AdC com base em dados da DGEG.

'* Os precos apresentados reflectem alteraces aos valores previamente reportados pela DGEG. A série foi revista de acordo

com os ultimos dados disponiveis.
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A andlise da distribuicdo dos PMVP do gas propano
(garrafa de 11 kg) e do gas butano (garrafa de 13
kg) que se segue, resulta de dados obtidos pela
AdC a partir de uma amostra de revendedores de
combustiveis gasosos em garrafale.

Em Outubro, Novembro e Dezembro de 2008 os
PMVP do géas propano (garrafa de 11 kg) foram de
€23,65; €21,15 e €19,68.

Estes pregcos comparam com os registados nos
meses homologos de 2007 de €21,20; €22,15 e
€21,23.

Assim, apesar de os pre¢cos de Outubro de 2008
terem sido superiores aos do periodo homoélogo de
2007, em Novembro e Dezembro inverteu-se esta
situacao.

Distribuicdo dos PMVP do géas

AUTORIDADE 1 "CONCORRENCIA

propano no 472008 e

4T2007 - €/garrafa de 11 kg

224

£23+

€22+

€217

€207

€187

€187

|
[
[

1

+

r

il

1

T T
Oct07 Nov07

T T
Dec07 Out0s

T T
NovD8 Dec08

Em termos de dispersdo de PMVP, a maior amplitude de precos do gas propano observada no
quarto trimestre de 2008 foi registada no més de Outubro (€4,0).

Estatisticas descritivas dos PVMP do gas propano (g

arrafa de 11 kg) no 4172008 e no 472007

472007 472008

Out 07 Nov 07 Dez 07 Out 08 Nov 08 Dez 08
Média €21,20 €22,15 €21,23 €23,65 €21,15 €19,68
Desvio-padrdo €0,91 €0,86 €0,90 €1,19 €0,99 €1,17
Intervalo de
confianca a [€18,90;€19,70] | [€20,02;€20,69] | [€20,89;€21,59] | [€19,95;€21,53] | [€20,43;€21,86] | [€21,17;€22,40]
95%
Maximo €19,70 €20,70 €23,05 €23,65 €23,00 €21,20
Minimo €18,00 €18,90 €19,70 €19,65 €19,65 €18,50

Relativamente aos PMVP do géas propano (garrafa de
11 kg) por NUT II, observa-se no quarto trimestre de
2008, tal como no periodo homologo anterior, que os
PMVP registaram valores superiores no Alentejo e
inferiores na regido Norte.

De facto, em Dezembro de 2008, enquanto que o
PMVP de uma garafa de gas propano (11 kg) era de
€18,45 no Norte, o mesmo produto registava um
PMVP de €20,54 no Alentejo.

23€ 4
22€
21€ -
20€
19€ -
18€ -
17€ -
16€

15€

PMVP do gés propano (garrafa de 11 kg ),
no 472008 e no 472007, por NUT Il

=

X~

Out07 Nov07

Alentejo == Algarve

Dez07

Centro =—Lisboa

Out08 Nov08 Dez08

Norte

!® Foi utilizado um processo de amostragem aleatdrio estratificado pela quota de mercado das marcas comercializadas e
pelas NUT II, com base num nivel de confiangca de 95% e precisdo de 0,2€. Apresentam-se nos diagramas o preco
méaximo e minimo para cada més, bem como a mediana da distribuicdo (trago preto) e os pregos incluidos entre 0 1.° e 0
3.9 quartil da distribuicdo (area em azul).
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Relativamente ao gas butano (garrafa de 13 kg), em
Outubro, Novembro e Dezembro de 2008 os PMVP
foram de €21,02; €20,59 e €19,58.

€23

Estes pregos comparam com o0s registados nos

meses homologos de 2007 de €18,89; €19,88 e

€20,62.

€217

Assim, apesar de os precos de Outubro e Novembro

de 2008 terem sido superiores aos do periodo

homélogo de 2007, em Dezembro inverteu-se a

situacao.

Em

termos de dispersdo de PMVP, a maior

€197

amplitude de precos observada no quarto trimestre

de 2008 foi registada no més de Novembro (€2,90).

Estatisticas descritivas dos PVMP do gas butano (ga

€227

€207

€187

€177

Distribuicdo dos PMVP do géas

Ay
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butano no

4T2008 e 4T2007 - €/garrafa de 13 kg

L
1

T
T L
LEE
1

:

T =
1

T
QOut07

T
Nov07

T
Dez07 Outos

T T
Nov08 Dez08

rrafa de 13 kg) no 472008 e no 472007

472007 472008

Out 07 Nov 07 Dez 07 Out 08 Nov 08 Dez 08
Média €18,89 €19,88 €20,62 €21,02 €20,59 €19,58
Desvio- €0,60 £0,56 £0,79 €0,71 €0,74 €0,58
padrédo
Intervalo de
confianca a [€18,51;€19,28] | [€19,52;€20,24] | [€17,52;€20,92] | [€20,56;€21,50 | [€19,97;€21,38] | [€17,27:€19,80]
95%
Maximo €20,00 €21,00 €21,80 €22,40 €21,90 €21,20
Minimo €17,50 €18,90 €18,40 €19,95 €19,00 €18,55
Relativamente aos PMVP do gas butano (garrafa Distribuic&o dos PMVP do gas butano no ~ 4T2008 e

de 13 kg) por NUT I, observa-se no quarto
trimestre de 2008, tal como no periodo homodlogo
anterior, que os PMVP eram superiores no Alentejo
e inferiores no Norte.

472007 - €/garrafa de 13 kg, por NUT Il

23€ 1
22€ A
21€ o
20€ A
19€ o
18€ o
17€ A
16€ o
15¢€

Em Dezembro de 2008, enquanto que o PMVP de
uma garrafa de gas butano (13 kg) era de €19,18
no Norte, 0 mesmo produto registava um PMVP de
€20,12 no Alentejo.

= =

Out07 Nov07 Dez07 Out08 Nov08 Dez08

= Alentejo == Algarve Centro == Lisboa Norte
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Anexo Estatistico

Anexo | - Grau de diferenciacdo dos PMVP praticados

Portugal: Ultima semana de Dezembro de 2007

e

AUTORIDADE 1 "CONCORRENCIA

Unidade: €/litro

Combustiveis

Gasolina . Gasolina .
. Gasolina Gasoleo
s/ichumbo| Gaso6leo o s/chumbo .
aditivada colorido
95 98
Minimo 1,350 1,160 1,430
Auto-estrada |Maximo 1,372 1,193 1,512
Média* 1,362 1,182 1,500
Minimo 1,227 1,068 1,292 1,344 0,719
Qutros Maximo 1,379 1,194 1,440 1,512 0,800
Média* 1,360 1,180 1,427 1,451 0,778
Areas Mi’ni_mo 1,239 1,074 1,294 1,329 0,784
Comerciais Maximo 1,369 1,189 1,399 1,503 0,792
Média* 1,322 1,143 1,347 1,397 0,788
Minimo 1,269 1,074 1,294 1,330 0,735
Norte Méaximo 1,374 1,194 1,440 1,512 0,800
Média* 1,358 1,178 1,419 1,445 0,779
Minimo 1,239 1,090 1,380 1,339 0,728
Centro Méaximo 1,374 1,194 1,440 1,512 0,794
Média* 1,357 1,178 1,430 1,440 0,778
Lisboa e Vale Mi’ni_mo 1,265 1,068 1,398 1,329 0,743
do Tejo ME,lXI.mO 1,379 1,194 1,440 1,512 0,794
Média* 1,358 1,178 1,427 1,454 0,777
Minimo 1,227 1,088 1,292 1,360 0,719
Alentejo Méaximo 1,374 1,194 1,440 1,509 0,794
Média* 1,355 1,175 1,420 1,440 0,775
Minimo 1,329 1,139 1,424 1,389 0,774
Algarve Méaximo 1,370 1,192 1,432 1,509 0,788
Média* 1,361 1,181 1,429 1,469 0,777
Fonte:DGEG * Média Aritmética
Anexo Il - Grau de diferenciacdo dos PMVP praticado

Portugal: Ultima semana de Dezembro de 2008

Unidade: €/litro

Combustiveis

. . Gasolina .
Gasolina . Gasolina Gasoleo
Gasoéleo o s/chumbo ;

s/chumbo 95 aditivada o8 colorido

Minimo 1,080 0,967 1,150 0,597

Auto-estrada |Maximo 1,142 1,048 1,282 0,597

Média* 1,098 0,977 1,232 0,597

Minimo 1,004 0,905 1,113 1,103 0,565

Outros Maximo 1,140 1,089 1,173 1,306 0,656

Média* 1,092 0,972 1,153 1,204 0,598
Areas Mi'nimo 1,005 0,899 1,100 1,100
Comerciais MaX|.mo 1,179 1,079 1,100 1,314
Média* 1,054 0,935 1,100 1,146

Minimo 1,005 0,899 1,100 1,100 0,565

Norte Méaximo 1,140 1,089 1,156 1,314 0,656

Média* 1,089 0,969 1,134 1,196 0,597

Minimo 1,004 0,899 1,113 1,103 0,567

Centro Maximo 1,179 1,079 1,173 1,306 0,648

Média* 1,091 0,970 1,153 1,196 0,599

. Minimo 1,009 0,899 1,156 1,100 0,570

L'SZ%aTZj\;ale Méximo 1133 1084|1173 1274| 0623

Média* 1,093 0,972 1,157 1,217 0,598

Minimo 1,039 0,919 1,156 1,104 0,574

Alentejo Maximo 1,140 1,046 1,156 1,279 0,652

Média* 1,091 0,970 1,156 1,190 0,597

Minimo 1,039 0,919 1,156 1,109 0,579

Algarve Maximo 1,140 1,046 1,156 1,264 0,605

Mé dia* 1,095 0,974 1,156 1,214 0,597

S

em

em
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Siglas e abreviaturas utilizadas

AIE — Agéncia Internacional da Energia.

Amplitude de precos - Diferenca de precos entre 0 mais baixo e o mais elevado.

bbl — Barril — medida de volume do petroleo e produtos derivados do petroleo. Um barril de
petréleo corresponde a 42 gal6es americanos (0 equivalente a 159 litros). Em média uma
tonelada corresponde a 7,33 bbl de crude, embora uma converséo precisa dependa das
caracteristicas especificas do petréleo.

Brent — “Brent blend” — Tipo de crude mais transaccionado no mar do Norte. O Brent tem
uma densidade de cerca de 37,5 de acordo com a escala do API (American Petroleum
Institute). Tecnicamente € uma mistura de crude da Shell UK (zona de exploracdo de
Brent) e da BP (zona de exploracdo de Ninian).

DGEG - Direccéo Geral de Energia e Geologia.

Gasolina I095 — Gasolina sem chumbo de 95 octanas.

Gasolina 1098 — Gasolina sem chumbo de 98 octanas.

GPL — Gés de Petroleo Liquefeito.

kb/d — Milhares de barris por dia.

mb/d — Milhdes de barris por dia.

MM3 — Média movel a 3 meses (média dos ultimos 3 meses).

MM12 — Média mével a 12 meses (média dos ultimos 12 meses).

PVP — Preco de venda ao publico depois de impostos.

PMAI — Preco médio de venda ao publico antes de impostos.

PMVP — Preco Médio de Venda ao Publico depois de impostos.

PVPR — Preco de Venda ao Publico Recomendado.

PVPRM - Preco de Venda ao Publico Recomendado Médio.

Precos Spot — Precos praticados no mercado a vista (por oposicdo ao mercado de
futuros).

TCMA — Taxa de crescimento média anual.
UE — Unido Europeia.

WTI — West Texas Intermediate crude oil — contrato de futuros transaccionado no NYMEX
sobre o Light Sweet Crude.
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Fontes de Informacao

-

CONCORRENCIA

AUTORIDADL

AIE — Agéncia Internacional da Energia

27 de Fevereiro de 2009 e 16 de Janeiro de 2009

BCE (Banco Central Europeu)

25 de Fevereiro de 2009

Comissao Europeia

17 de Fevereiro de 2009

DGEG - Direcgdo Geral de Energia e Geologia

Combustiveis Liquidos — 19 Fevereiro de 2009
Combustiveis Gasosos — 12 de Marco de 2009

Empresas Petroliferas (BP; Cepsa; Galp Energia;
Repsol)

6 de Abril de 2009

Operadores independentes (Alves Bandeira; Azoria;
Petrin)

6 de Abril de 2009

Platts

25 de Fevereiro de 2009

Reuters

25 de Fevereiro de 2009

Supermercados/Hipermercados (Auchan; Eleclerc;
ITMI; Jer6nimo Martins; Sonae Distribui¢éo)

6 de Abril de 2009

Contactos

Rua Laura Alves, n. 4, 7.°
1050-138 Lisboa

Tel: + 351 21 790 20 00
Fax: +351 21 790 20 96

Disclaimer

A missédo da Autoridade da Concorréncia, tal como definida no artigo 1.° dos seus Estatutos, aprovados pelo Decreto Lei
n.° 10/2003, de 18 de Janeiro, é a de assegurar o respeito pelas regras de concorréncia, tendo em vista o funcionamento

eficiente dos mercados, a reparticao eficaz dos recursos e o0s interesses dos consumidores.

A AdC, no cumprimento da sua missao e no exercicio dos seus poderes de supervisdo, procede a um acompanhamento
sistematico dos mercados de combustiveis liquidos e gasosos (gas de garrafa), cujos principais dados apresenta nesta

Newsletter.

A presente Newsletter é difundida a titulo meramente informativo.
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