x AUTORIDADE DA
CONCORRENCIA

Nota de atualiza¢do da andlise aos combustiveis liquidos rodoviarios
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1. Introdugdo

1. A6el4dejunho de 2018, o Senhor Secretério de Estado da Energia dirigiu & Autoridade da
Concorréncia (AdC) uma solicitagdo para a atualizagdo da informagdo contida no relatério
“Andlise ao Setor dos Combustiveis Liquidos Rodovidrios em Portugal”, de maio de 2018,
onde se desenvolve uma andlise a formacdo dos pregos de venda ao publico e a evolugdo
das margens no setor.

2. Nasequéncia desta solicitagdo, procede o presente documento a atualizagdo da informacio
do relatdrio até 3 data mais recente, nomeadamente:

i. A evolugdo da procura de combustiveis liquidos rodovidrios, em particular
vendas e pregos médios de venda ao pablico (PMVP), até final de junho de 2018;

ii. A decomposi¢cdo dos pregos médios de venda ao publico [PMVP), até final de
junho de 2018;

iii. A evolugdo dos pregos de venda ao publico recomendados (PVPR), até final de
maio de 2018;

iv.  Aevolugdo dos precos médios de venda ao publico (PMVP), até final de junho
de 2018;

v.  Acomparagdo internacional dos pre¢os médios antes de impostos (PMAI} e dos
precos médios de venda ao pablico (PMVP), até 2 de julho de 2018;

vi.  Aevolucdo das margens brutas da industria, até final de maio de 2018.
3. Da andlise referente ao primeiro semestre de 2018, destacam-se:
i.  Asubida significativa das cotagdes internacionais, desde marco de 2018;

ii.  Adiminuigdo da representatividade dos impostos para o0 PMVP do gasoleo face
ao inicio de 2018, na sequéncia da subida das cotacdes internacionais, dada a
natureza ad valorem dos impostos diretos sobre os combustiveis;

iii.  Uma redugdo da margem bruta absoluta praticada pelas empresas petroliferas
a partir de margo de 2018; sem prejuizo da j& destacada relativa estabilidade da
margem bruta absoluta para o periodo entre 2011 e 0 2.2 semestre de 2018;

iv. A queda das margens brutas percentuais das empresas petroliferas desde
margo de 2018, dada a redugdo da margem absoluta (em numerador) e face ao
aumento das cotagdes internacionais {em denominador, via PMAI};

v. O aumento da competitividade do PMVP do gasdleo rodovidrio em Portugal
face a Espanha e a média da UE-28, desde o inicio de 2018.

4. A atualizagdo dos dados até meados de 2018 ndo altera os principais resultados da analise
desenvolvida pela AdC no relatério de maio de 2018, pelo que a AdC mantém as
conclusodes e as recomendacdes do relatdrio publicado em maio de 2018.

5. O presente documento fara referéncia ao relatdrio da AdC de maio de 2018. As figuras e
tabelas incluidas seguem a mesma ordem da constante no relatdrio e sdo acompanhadas de
uma referéncia, em nota, a tabela ou figura originais. Desenvolve-se uma anélise aos dados,
em particular, destacando a evolugdo desde o inicio de 2018, objeto de atualizacdo.



6. Para facilitar a leitura e destacar a informacao atualizada para o 1.2 semestre de 2018,
destaca-se a cinza, nas figuras, o periodo objeto de atualizagao.

2. A procura de combustiveis liquidos rodoviarios a nivel retalhista

7. Nesta secgdo, apresenta-se a evolugdo das vendas médias anuais, de 2009 até final de junho
de 2018, assim como dos precos médios de venda ao publico {PMVP) anuais, de 2009 até
final e abril de 2018, em fun¢do da disponibilidade dos dados necessarios a cada uma das
analises.

8. A titulo prévio, refira-se que, uma vez que a informagdo de 2018 diz respeito a primeira
metade do ano, na analise da informacdo e no seu tratamento grafico consideram-se, para
os restantes anos cobertos, também apenas os primeiros meses de cada ano, de forma a
remover efeitos de sazonalidade, e a tornar a informacgdo mais recente comparavel com a
referente ao periodo 2011-2017. Assim, os dados das vendas {independentemente do ano
em causa) cobrem todos os periodos de janeiro a abril, enquanto os dos PMVP cobrem todos
os periodos de janeiro a junho.

Figura 1. Evoluc3o das vendas e pregos médios de venda ao publico (PMVP) da gasolina e
gasodleo, valores corrigidos para sazonalidade
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Nota 1: Figura 6 no relatdrio “Analise ao Setor dos Combustiveis Liquidos Rodoviarios em Portugal”.

Nota 2: As vendas de gasolina englobam gasolina 95 e 98,

Nota 3: Os dados das vendas de gasolina e gasoleo rodovidrios para 2018 cobrem o periodo de janeiro a abril.
0s dados dos PMVP para 2018 cobrem o periodo de janeiro a junho.

Nota 4: Para remover efeitos de sazonalidade, os valores sdo calculados com base em médias mensais de janeiro
até abril para as vendas de combustiveis, e de janeiro até junho para os PMVP. Deste modo, comparam-se os
primeiros meses de todos os anos.

Fonte: Dados de vendas da DGEG e dados de pregos da DG Energy — Tratamento AdC.

9. De 2017 para 2018, verificou-se um ligeiro crescimento da procura agregada de gasdleo
rodoviario, em cerca de 3,6%, e uma ligeira queda das vendas de gasolina, -0,7%. De
acordo com a Figura 1 suprg, a procura agregada da gasolina e gasdleo no retalho diminuiu
de 2011 até 2013, verificando-se um ligeiro crescimento da procura agregada de gasoleo até
abril de 2018.

10. No que diz respeito a evolugdo do prego médio de venda ao publico (PMVP), a partir de
2017, a tendéncia tem sido de subida, tanto para a gasolina 95 como para o gaséleo. Em
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relagdo ao PMVP, a Figura 1 mostra um aumento até 2012 para ambos os combustiveis, e
uma descida subsequente até 2016. De 2017 até 2018, o incremento no PMVP foi cerca de
4% para a gasolina 95 e 6% para o gasdleo rodoviario.

A procura agregada de gasoleo é significativamente mais elevada que a de gasolina
rodovidria, sendo que o seu peso tem representado entre 77-82% da procura agregada no
periodo em andlise. Em 2018, até abril, o gasoleo representou 82% da procura agregada, o
registo maximo para o periodo em andlise.

3. Evolugdo das cotagdes internacionais

Nesta secgdo, procede-se a uma breve analise da evolugio das cotagdes internacionais de
referéncia {Platts CIF NWE) da gasolina 95 e gasdleo rodovidrio, de 2011 até junho de 2018,
de acordo com informacao recolhida atraveés da Reuters.

A cotacdo internacional para a gasolina 95 representou, no periodo analisado, em média
95,7% do preco médio antes de impostos {PMAI) retiradas as margens brutas das
operadoras petroliferas; e 91,3% para o gasaleo rodoviario.

Note-se que, conforme referido no relatorio da AdC publicado a maio de 2018, as
operadoras petroliferas referiram, nas reunides mantidas com a AdC, que a politica de
precos das operadoras frequentemente consiste em acrescentar uma margem absoluta ao
custo dos produtos derivados. Com efeito, da andlise dos dados verifica-se que em geral o
preco se estabelece com um markup de 0,10-0,15€/litro ao custo dos produtos derivados,
por norma indexados as cotagdes internacionais de referéncia.

Tanto o preco médio antes de impostos (PMAI) como o prego médio de venda ao pablico
(PMVP) seguem de perto as cotacGes internacionais de referéncia, para ambos os
combustiveis.

De facto, no periodo considerado, a correlagdo entre o indice Platts CIF NWE para o
gasoleo e o PMAI foi de cerca de 0,98; e 0,97 no caso da gasolina 95. A Figura 2 ilustra a
varia¢ao do PMAI da gasolina 95 e do gasdleo rodoviario vis-a-vis a cotagdo internacional de
referéncia da gasolina 95 e do gasoleo rodoviario, respetivamente.

Figura 2. Evolucdo mensal da cotacdo internacional de referéncia e do preco médio antes

de impostos (PMAI) da gasolina 95 e do gaséleo rodovidrio, 01/2011 a 06/2018
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Nota: Figura 32 no relatorio “Analise ao Setor dos Combustiveis Liquidos Rodovidrios em Portugal”,
Fonte: Reuters, Operadores, DG Energy - Tratamento AdC.,
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Destaca-se, ainda, uma subida acentuada nas cotagGes internacionais a partir do final de
margo de 2018, que se refletiu em grande medida no PMAL. Entre o inicio de margo e o
final de junho de 2018, a cotagdo internacional aumentou em cerca de 0,103€/litro (27%)
para a gasclina 95, e 0,095€/litro (24%) para o gasoleo. Por seu turno, o aumento, no mesmo
periodo, do PMAI foi cerca de 0,087€/litro para a gasolina 95 (16%), e 0,0781€/litro (14%)
para o gasoieo.

4. Decomposic¢do do prego médio de venda ao publico (PMVP)

No que se segue, procede-se a decomposicao do preco médio de venda ao pablico (PMVP),
até jutho de 2018, com destaque para a parcela de politica fiscal e ambiental.

E possivel identificar quatro categorias principais de parcelas no PMVP:

i. Os custos do produto derivado, que incluem a cotagdo nos mercados
internacionais e 0s custos do seguro e do transporte da carga desde o pais de
origem até ao territorio nacional;

ii. Os custos de logistica {primdria e secundaria), que englobam custos de
descarga, de armazenamento, das reservas obrigatdrias e do transporte
rodovidrio;

iii.  Os custos de politica fiscal e ambiental, que englobam os impostos diretos (ISP,
CSR e ATC) e os impostos indiretos (IVA), bem como os custos de politica
ambiental, que compreendem os custos associados & incorporacio de
biocombustiveis;

iv.  As margens comerciais praticadas pelos operadores nas diversas fases da
cadeia de valor, compostas pelas margens de refinacdo (ou prémios), pelas
margens grossitas e pelas margens retalhistas.

Conforme referido no relatério da AdC de maio de 2018, os custos de politica fiscal (ISP,
CSR, ATC e IVA) sdo a componente que maior peso relativo tem no PMVP em Portugal. A
30de junho de 2018, a carga fiscal representava cerca de 60% do PMVP da gasolina e cerca
de 53% do PMVP do gasdleo {vide Figura 3). Estes valores diferem ligeiramente dos
presentes no relatorio, relativos a 22 de fevereiro de 2018, devido a subida das cotagbes
internacionais {vide Figura 2 supra)} aliada a natureza od volorem do ISP, CSR e ATC (vide
Figura 5 infra).

A segunda componente com maior peso relativo no PMVP diz respeito aos custos do
produto derivado, com um peso de cerca de 29% no PMVP da gasolina e cerca de 35% no
PMVP do gaséleo, a 30 de junho de 2018. Houve assim um aumento do peso dos custos do
produto derivado face ao apresentado no relatério, relativo a 22 de fevereiro de 20182 (vide
Figura 3), que se deve a subida das cotacdes internacionais.

Tal como verificado no relatdrio com informacdo relativa a 22 de fevereiro de 2018, também
a 30 de junho de 2018, o preco médio antes de impostos {PMAI} do gasdleo rodovidrio é
superior ao da gasolina. Apés os impostos diretos {ISP, CSR e ATC), o gasdleo torna-se mais
barato, em resultado da diferenga entre a carga fiscal do gaséleo (0,471€/litro) e da gasolina
(0,659€/litro). O efeito fiscal dos impostos diretos traduz-se, deste modo, numa inversao
das diferengas no prego médio da gasolina e do gaséleo, antes e depois de impostos (vide
Figura 4).

! A 22 de fevereiro de 2018, os custos de politica fiscal representavam cerca de 63% do PMVP da gasolina e $5,5% do
PMVP do gasdleo rodoviario (vide Figura 12 do relatério de maio de 2018).

2 A 22 de fevereiro de 2018, o peso relativo dos custos do produteo derivado no PMVP eram cerca de 26% para gasolina
e 32% para o gasdleo (vide Figura 12 do relatdrio de maio de 2018).



Figura 3. Peso relativo de cada componente no PMVP (em percentagem} do dia 30/06/2018*
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Nota 1: Figura 12 no relatério “Analise ao Setor dos Combustiveis Ligquidos Rodovidrios em Portugal”,

Nota 2: A "Atividade retalhista” engloba a logistica secunddria e margens comerciais. O “Pre¢o médio 3 saida da
refinaria” engloba a cotagdo internacional e o frete.

Fonte: Dados ENMC e DGEG — Tratamento AdC.

Figura 4. Decomposicdo do PMVP (em €/litro) do dia 30/06/2018
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Naota 1: Figura 13 no relatorio “Andlise ao Setor das Combustiveis Liquidos Rodovidrios em Portugal”.
Nota 2: Na figura, a componente “ISP” engloba igualmente a C5R e 0 ATC.
Fonte: Dados ENMC e DGEG - Tratamento AdC.



23. No inicio de 2018, houve um ligeiro agravamento fiscal para ambos os combustiveis. A
Figura 5 evidencia a evolugdo individual dos impostos que incidem diretamente sobre o
gasdleo rodoviario e gasolina, desde 2004. A junho de 2018, a carga fisca! foi cerca de 57%
superior para o gasdleo e 26% superior para a gasolina, face a janeiro de 2004.

Figura 5. Evolucdo do valor dos impostos diretos no gaséleo e gasolina,
de 01/01/2004 até 30/06/2018
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Nota: Figura 14 no relatério “Andlise ao Setor dos Combustiveis Liquidos Rodovidrios em Portugal”.
Fonte: Dados ENMC e DGEG - Tratamento AdC.

5. Evolucdo dos precos de venda ao publico recomendados (PVPR)

24. Nesta secgdo, procede-se 3 andlise da evolugdo dos precos de venda ao publico
recomendados (PVPR), submetidos pelas operadoras a AdC, para o periodo entre janeiro de
2011 e maio de 2018.

25. A nivel retalhista, a politica de precos das quatro petroliferas tradicionais que atuam em
Portugal (Galp, Repsol, BP e Cepsa) ndo difere de forma significativa. Em geral, as empresas
petroliferas comunicam alteragdes dos PVPR aos varios postos da sua rede, isto é, aos postos
que vendem sob a sua insignia (incluindo COCO, DOCO e DODOQ). Estes precos, PVPR,
comunicados pelas petroliferas sdo, por vezes, designados por “precos maximos
recomendados” e outras vezes por “precos de referéncia”,

26. A partir do final de margo de 2018, e devido a evolugiio das cotacdes internacionais {vide
Figura 2), registou-se uma subida significativa dos PVPR mensais. A Figura 6, a Figura 7 e a
Figura 8 mastram a evolugdo dos PVPR mensais do gasdleo, gasolina 95 e gasolina 98,
respetivamente, atualizados para incluir a evolugdo mais recente. De forma geral, as figuras
revelam que a evolugdo dos PVPR mensais dos diferentes tipos de combustivel é similar.

27. AFigura 6, a Figura 7 e a Figura 8 discriminam ainda a evelucdo dos PVPR mensais de acordo
com a gama de combustivel, em (i) fow/simples, {ii) medium/tradicional, {iii) high/premium?,
dadas as alteragtes significativas das estratégias comerciais das empresas petroliferas apds
a obrigatoriedade dos combustiveis simples na comercializagdo a retalho do gaséleo e
gasolina 95, a partir de abril de 2015 - Lei dos Combustiveis Simples (LCS).

3 A metodologia utilizada pela ENMC na decomposicio de cada companente individual do “preco de referéncia”
pode ser consultada na sua pagina eletrénica: www.enmc.ot/pt-PT/atividades/mercado-de-combustiveis/precos-
de-referencia/decomposicac-dos-precos-de-referencia/#igasolina;2017-04-16 2017-04-30
4 Viide, para detalhes sobre a divisdo dos combustiveis nas gamas fow/simples, medium/tradicional e high/premium,
as Tabelas 5 e 6 do relatério “Analise ao Setor dos Combustiveis Liquidos Rodoviarios em Portugal”.




Figura 6. Evolugdo do PVPR mensal do gasdleo das empresas petroliferas,
de 01/01/2014 até 31/05/2018
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Nota: Figura 17 no relatério “Andlise ao Setor dos Combustiveis Liquidos Rodovidrios em Portugal”.

Fonte: Operadores — Tratamento AdC.

Figura 7. Evolucdo do PVPR mensal da gasolina 95 das empresas petroliferas,
de 01/01/2014 até 31/05/2018
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Nota: Figura 18 no relatdrio “Andlise ao Setor dos Combustiveis Liquidos Rodovidrios em Portugal”.

Fonte: Operadores - Tratamento AdC.



Figura 8, Evolugdo do PVPR mensal da gasolina 98 das empresas petroliferas,
de 01/01/2014 até 31/05/2018
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Nota: Figura 19 no relatério “Andlise ao Setor dos Combustiveis Liquidos Rodovidrios em Portugal”.
Fonte: Operadores — Tratamento AdC.

28. A variabilidade dos PVPR mensais do gasoleo era reduzida até abril 2015, até a entrada em
vigor da LCS. Com esta, regista-se um aumento da dispersdo dos PVPR, em particular na
gama high/premium. O mesmo se sucede no caso da gasolina 98.

29. Note-se ainda que apesar de os operadores terem substituido, no geral, a gama tradicional
pela gama simples (vide seccdo 2.4 do relatdrio}, apenas para a gasolina 95 se observa uma
maior dispersao dos PVPR mensais entre as diferentes gamas disponiveis.

6. Evolucdo dos pregos médios de venda ao publico (PMVP)

30. Nesta sec¢do, procede-se a analise da evolugdo dos PMVP diariamente publicados no sitio
da Internet da DGEG?, para o periodo 04/2015 a 06/2018%. Os dados permitem desenvolver
uma analise comparativa dos pregos de retalho dos combustiveis tabelados nos postos de
abastecimentos dos diversos operadores. Com efeito, esta base de dados permite
desagregar os precos médios por categoria de operador (i.e., petrolifera, independente e
supermercado) e regido.

31. Conforme referido no relatério, os pregos diariamente publicados no sitio da Internet da
DGEG nio incluem descontos. Sendo esta uma estratégia particularmente utilizada pelas
empresas petroliferas, poderd reduzir os diferenciais ilustrados infra entre os diferentes
tipos de gperadores.

% Vide http://www.precoscombustiveis.dgeg.ot/.

% Note-se que se restringe a andlise a este periodo temporal, uma vez que a alteragdo na definicdo das categorias na
base de dados da DGEG com a entrada em vigor da Lei dos Combustiveis Simples fragiliza a natureza informativa de
uma andlise comparativa para um periodo mais alargado.



Figura 9. Evolugdo dos PMVP por tipo de operador
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Nota: Figura 20 no relatdrio “Anélise ao Setor dos Combustiveis Liquidos Rodovidrios em Portugal”.
Fonte: DGEG — Tratamento AdC.

32. Os pregos médios mensais das gamas fow (simples) e high {premium) da gasolina 95 e
gaséleo, por tipo de operador’® registaram uma tendéncia de subida de 2016 até junho
de 2018 (vide Figura 9), apés uma queda acentuada no segundo semestre de 2015, em linha
com a evolucdo das cotages internacionais (vide Figura 2).

33. Durante todo o periodo em andlise, os PMVP dos postos com insignia das operadoras
petroliferas s3o os mais elevados, seguindo-se dos PMVP de postos com insfgnia
independente e de supermercados (Figura 9 e Tabela 1). Este resultado, constante do
Relatério da AdC de maio de 2018, mantém-se robusto a atualizacdo dos dados até junho

de 2018.

7 Note-se que, na sequéncia da Lei dos Combustiveis Simples, a DGEG passou a classificar as diferentes especificagdes
de combustiveis em apenas duas gamas de combustivel - gama simples e gama especial. Ao longo da presente andlise,
refere-se 3 gama especial reportada pela DGEG como gama high/premiumn, a par da gama low ou simples. Note-se,
contudo, que no caso da Galp, que manteve a sua gama medium apds a Lei dos Combustiveis Simples (conforme
supra se referiu), a informag3o reportada pela DGEG enquadra-a enquanto gama especial (denominada de gama
high/premium na presente andlise).

8 Apesar de a base de dados incluir precos para a gasolina 98, optou-se por ndo utilizar dado o reduzido nimera de
observagdes em comparagdo com o gasdleo e a gasolina 95.



Tabela 1. Sumdrio estatistico dos PMVP por tipo de operador, 2018 {até junho)

Média Maximo Minimo Desvio-
2018 — até junho {€/litro) {€/litro) {€/litro) padrdo
Gusolina 95 High/Premium
Independente 1,512 1,765 1,369 0,057
Petralifera 1,590 1,854 1,409 0,057
Supermercado 1,489 1,662 1,375 0,057
Gasolina 95 Low/Simples
Independente 1,535 1,809 1,268 0,060
Petrolifera 1,562 1,799 1,214 0,059
Supermercado 1,460 1,654 1,145 0,054
Gasdleo High/Premium
Independente 1,337 1,834 1,079 0,070
Petrolifera 1,411 1,844 1,164 0,068
Supermercado 1,278 1,464 1,159 0,048
Gasdleo Low/Simples
Independente 1,325 1,591 0,959 0,064
Petrolifera 1,361 1,599 1,134 0,057
Supermercado 1,247 1,444 1,138 0,046

Nota: Tabela 11 no relatdrio “Analise ao Setor dos Combustiveis Liquidos Rodovidrios em Portugal”.
Fonte: DGEG - Tratamento AdC.

34. Analisou-se, ainda, a dispersdo geografica dos PMVP, em termos de regido do NUTS (1%,
ilustrada na Figura 10, atendendo 3 relevancia do elemento local de concorréncia na venda
a retalho de combustiveis.

35. Durante o periodo considerado, os PMVP dos combustiveis de gama low/simples (gasolina
95 e gasoleo) das regides NUTS Il foram muito semelhantes.

36. Na primeira metade de 2018, ja ndo existiam diferengas regionais significativas no PMVP
entre os combustiveis de gama high/premium. Em 2015, no caso da gasolina 95, o PMVP
era mais elevado no Alentejo comparativamente a outras regides nacionais. Contudo, as
diferengas esbateram-se apds um processo de convergéncia nos PMVP regionais.

7O NUTS [l engloba 7 regides (Norte, Algarve, Centro, Lisboa, Alentejo, R.A. da Madeira e R.A. dos Acores). As Gltimas
duas regides sdo excluidas da andlise.
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Figura 10. Evolugao dos PMVP por regido {NUTS Il)
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Nota: Figura 22 no relatdrio “Analise ao Setor dos Combustiveis Liquidos Rodovidrios em Portugal”.
Fonte: DGEG - Tratamento AdC.

7. Comparacao internacional de pregos

37. Nesta secgdo, procede-se 2 uma anadlise comparativa do prego dos combustiveis rodovidrios
liquidos em Portugal face 3 média da UE e a paises individuais da UE, em particular Espanha,
utilizando a informagdo sobre pre¢os dos combustiveis publicada pela DG Energy (Comissdo

Europeia).

38. A DG Energy publica estatisticas, com periocidade semanal, sobre os precos médios
ponderados (pelo consumo) praticados nos 28 Estados-Membros da Unido Europeia (UE-28)
para a gasolina 95'° e gasdleo!’, no relatdrio “Weekly Oil Bulletin”.

39. Segundo a nota metodoldgica disponibilizada pela DG Energy'?, os precos médios de
Portugal, reportados pela DGEG a DG Energy, assumem um desconto médio de 0,02€/litro,
o que, de acordo com informagdo transmitida pelos stakeholders do mercado, podera
subestimar o real valor do desconto médio. Uma parte substancial dos operadores a atuar
em Portugal pratica descontos/promagdes, diretos ou cruzados, sobre os precos tabelados,
pelo que o facto de a informacdo ndo incorporar o valor efetivo dos descontos concedidos

19 Denominado por Euro-super 95 na base de dados da DG Energy.
11 penominado por Gas oif automobile na base de dados da DG Energy.
12 vide https;//ec.europa.eu/energy/sites/ener/files/documents/2014 portugal notes.pdf
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40.

41.

aos consumidores finais limita a natureza informativa da comparagdo internacional de
pregos.

Refira-se, por outro lado, que apenas a Dinamarca, Franga, Hungria, Italia, Portugal,
Eslovdquia, Eslovénia e Espanha incluem uma estimativa de descontos nos pre¢os
reportados a DG Energy. Neste sentido, as comparacbes internacionais com base nestes
dados devem ser desenvolvidas com cautela.

No inicio de 2018, registou-se uma melhoria ligeira na competitividade do prego médio
antes de impostos (PMAI) da gasolina 95 face a Espanha e a média da UE-28. A Figura 11
revela que 05 PMAI da gasolina 95 em Portugal foram consistentemente mais competitivos
gue os PMAI de Espanha, desde 2013, como se concluia no relatério de maio de 2018,
mantendo-se esta conclusio da analise dos dados referentes ao primeiro semestre de 2018.
Pelo contrario, os PMAI da gasolina 95 em Portugal tém sido consistentemente menos
competitivos que os da média da UE-28 desde, pelo menos, 2005. Esta situacdo mantém-se
no primeiro semestre de 2018, sem prejuizo da redugdo ligeira do diferencial.

Figura 11. Evolug3o do diferencial (€/litro) do prego médio ponderado, antes de impostos
e taxas (PMAI), da gasolina 95 em Portugal face & UE-28 e Espanha, de 01/01/2005 a
02/07/2018
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Nota: Parte das figuras 26 & 27 no relatorio “Andlise ao Setor dos Combustiveis Liquidos Rodovidrios em Portugal”,
Fonte: DG Energy - Tratamento AdC.

Figura 12. Evolugdo do diferencial (€/litro) do preco médio ponderado, depois de
impostos e taxas (PMVP), da gasolina 95 em Portugal face 3 UE-28 e Espanha, de
01/01/2005 a 02/07/2018
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Nota: Parte das figuras 29 e 30 no relatdrio “Andlise ao Setor dos Combustiveis Liquidos Rodovidrios em Portugal”.
Fonte: DG Energy — Tratamento AdC.

42. O diferencial entre Portugal face, quer 3 média da UE-28, quer a Espanha, no pre¢o médio

de venda ao publico (PMVP) da gasolina 95 estabilizou no inicio de 2018. A carga fiscal
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43,

44,

diminui significativamente a competitividade de Portugal face a Espanha e a media da UE-
28. Os PMVP da gasolina 95, na Figura 12, tém sido sempre pelo menos 0,10€/litro
superiores aos de Espanha, desde 2005. Face ao PMVP da UE-28, a diferenca € menor. Ainda
assim, no mesmo periodo, Portugal apresenta consistentemente PMVP da gasclina 95
menos competitivos que a média UE-28.

No caso do gaséleo, no inicio de 2018, Portugal registou um ganho significativo de
competitividade no PMAI do gasdleo face tanto @ média da UE-28 como a Espanha. O PMAI
em Portugal tem estado sempre préximo do de Espanha desde 2014, depois de um longo
periodo de menor competitividade. Por outro lado, 0 PMAI do gaséleo em Portugal tem sido
consistentemente menos competitivo que o da média da UE-28 desde 2006 (vide Figura 13).

Acrescentando impostos e taxas, de acordo com a Figura 14, o PMVP do gaséleo em Portugal
tem sido, em regra, menos competitivo que o espanhol. Contudo, face a UE-28, Portugal
tem apresentado maior competitividade em termos do PMVP do gasdleo, entre 2005 e
2009, bem como entre o final de 2011 e 2016. Em linha com o ponto anterior, 0 ano de 2018
tem sido marcado por um ganho significativo de competitividade face a media da UE-28e a

Espanha.

Figura 13. Evolugio do diferencial (€/litro) do pregco médio ponderado, antes de impostos

e taxas (PMAI), do gasdleo em Portugal face 4 UE-28 e Espanha, de 01/01/2005 a
02/07/2018
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Nota: Parte das figuras 26 e 27 no relatério “Analise ao Setor dos Combustiveis Liquidos Rodoviarios em Portugal”.
Fonte: DG Energy — Tratamento AdC,

Figura 14. Evolugao do diferencial (€/litro) do preco médio ponderado, depois de

~ impostos e taxas (PMVP), da gaséleo em Portugal face a UE-28 e Espanha, de 01/01/2005

a 02/07/2018
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Nota: Parte das figuras 29 e 30 no relatério “Andlise ao Setor dos Combustiveis Liquidos Rodovidrios em Portugal”.
Fonte: DG Energy - Tratamento AdC,
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8. Evolucdo das margens brutas da indastria

45. No que se segue, procede-se a analise da evolugdo das margens brutas médias da industria
petrolifera, no pericdo compreendido entre janeiro de 2011 e maio de 2018.

46. Para efeitos do calculo das margens brutas, a metodologia seguida pela AdC regeu-se pelos
seguintes pressupostos base, que decorrem, também, do detalhe da informagéo disponivel
{vide Anexo IV do relatério “Andlise ao Setor dos Combustiveis Liquidos Rodovidrios em
Portugal”):

i. O custo de aprovisionamento baseia-se no preco médio ponderado (pelas
quantidades vendidas na rede) cobrado pela Galp as operadoras BP, Repsol,
Cepsa e Prio a saida da refinaria de Sines (incluindo os levantamentos na CLC);

ii. O custo de logistica reflete o prego médio ponderado (pelas quantidades
vendidas na rede) suportado pelas operadoras Galp, BP, Repsol, Cepsa e Prio

relativamente a constituicdo obrigatoria de reservas, armazenamento para
comercializagdo e transporte rodovidrio;

ii. A margem bruta resulta da diferenga entre os PMVP reportados pela DGEG e os
custos de aprovisionamento, logisticos, de incorporagdo e biocombustiveis e de
politica fiscal.

47. Existem, no entanto, limitagdes na andlise das margens brutas que importa referir, na
medida em que poderdo, a partida, contribuir para uma sobrestimacdo®? dos resultados:

i.  Acomponente da margem bruta podera incluir, ainda que parcialmente, custos
com a logistica secunddria da atividade retalhista que, atenta a informac8o
disponivel, ndo sdo passiveis de desagregacdo;

it.  Os precos publicados pela DG Energy incluem um desconto médio, podendo,
contudo, o desconto efetivamente concedido aos consumidores ser mais
expressivo, atendendo, nomeadamente, a maior relevdncia recente de
campanhas de descontos.

48. AFigura 15 e a Figura 16 ilustram a evolucdo mensal das margens brutas (médias) praticadas
pela inddstria petrolifera entre 2011 e maio de 2018, na gasolina 95 e no gaséleo rodovidrio.

13 pefira-se sobrestimagdo uma vez que {i) apenas se detém informagdo dos principais operadores e como tal, os
operadores que a partida usufruirdo de uma maior margem; (ii} a falta de informagdo completa dos custos logisticos
podera implicar que se estd a incorporar um valor real menor dos custos de logistica; e {ili) a falta de informag3o
atualizada relativa aos descontos poderd implicar gue os precos retalhistas s3o efetivamente menores.
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Figura 15. Evolugio mensal das margens brutas da inddstria, em €/litro e em %, na

gasolina 95, 01/2011 até 05/2018
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Nota 1: Parte da Figura 31 no relatorio “Andlise ao Setor dos Combustiveis Liquidos Rodoviarios em Portugal”.
Nota 2: Existem limitagSes na andlise das margens brutas que poderdo contribuir para uma sobrestimacdo, tais
como a incorporagdo de um desconto médio inferior acs descontos efetivamente praticados pelos operadores.

Fonte: Reuters, Operadores, DG Energy — Tratamento AdC.

Figura 16, Evolugiio mensal das margens brutas da industria, em €/litro e em %, no
gasodleo rodoviario, 01/2011 até 05/2018
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Nota 1: Parte da Figura 31 no relatério “Andlise ao Setor dos Combustiveis Liquidos Rodovidrios em Partugal”.
Nota 2: Existem limitagSes na andlise das margens brutas que poderdo contribuir para uma sobrestimacao, tais

como a incorporagdo de um desconto médio inferior aos descontos efetivamente praticados pelos operadores.

Fonte: Reuters, Operadores, DG Energy - Tratamento AdC.
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49. Ao nivel das margens brutas absolutas, destacam-se as seguintes evolugbes:

vi.

A atualizagdo dos dados para o primeiro semestre de 2018 ilustra uma redugdo
significativa das margens brutas absolutas da indistria a partir do final de
janeiro, quer para a gasolina 95, quer para o gasdleo;

A partir de margo de 2018, verifica-se simultaneamente uma subida das
cotagbes internacionais de referéncia, quer da gasolina, quer do gaséleo (vide
Figura 17 e Figura 18);

Note-se que anteriormente, entre setembro de 2017 e fevereiro de 2018,
registaram-se aumentos das margens brutas absolutas em cerca de 13% para a
gasolina 95 e 21% para o gasoleo;

Sem prejuizo, a andlise para o periodo total reportado (2011 — 1.2 semestre de
2018) permite confirmar a relativa estabilidade da margem absoluta que se
tinha registado da andlise dos dados até ao final de 2017;

A estabilidade relativa das margens brutas absolutas é consistente com a
referéncia efetuada por virios operadores em reunides bilaterais com a AdC, a
politicas de preco de acrescentar uma margem sobre os custos;

Com efeito, da analise da informacio verifica-se, em geral, que os PMAI se
situam cerca de 0,10-0,15€/litro acima do custo dos produtos derivados, por
norma indexados as cota¢des internacionais de referéncia, guer em vendas ex-
refinery quer em aquisicbes no mercado grossista (vide Figura 19).

Figura 17. Evolug3o mensal da cotacdo internacional de referéncia e da margem bruta

absoluta da gasolina 95, 01/2011 a 05/2018
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Nota: Existern limitagdes na andlise das margens brutas que poderdo contribuir para uma sobrestimacdo, tais
como a incorporagdo de um desconto médio inferior aos descontos efetivamente praticados pelos operadores.
Fonte: Reuters, Operadores, DG Energy — Tratamento AdC,

14 p série utilizada como cotagdo internacional de referéncia (“Platts CIF NWE/ARA") para as margens de 2018 na
gasolina 95 é diferente da utilizada no relatdrio original, ainda que com diferengas negligenciaveis no caso da gasolina
95. Sem prejuizo, para nao fragilizar a andlise da evolugdo entre 2017 e 2018, utiliza-se a mesma série desde 2017.
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Figura 18. Evolugdo mensal da cotacdo internacional de referéncia e da margem bruta
absoluta do gaséleo, 01/2011 a 05/2018
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Nota: Existem limitagOes na andlise das margens brutas que poderdo contribuir para uma sobrestimacao, tais
como a incorporagdo de um desconto médio inferior aos descontos efetivamente praticados pelos operadores.
Fonte: Reuters, Oberadores, DG Energv — Tratamento AdC,

Figura 19. Estimativa de densidade Kernel das margens brutas da indistria, em €/litro e
em %, para a gasolina 95 e o gasdleo rodovidrio, 01/2011 a 05/2018
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Nota 1: Uma estimativa de densidade Kernel & um método ndo paramétrico para estimar a fungio de densidade
de uma varidvel aleatdria. Valores de densidade superiores num intervalo indicam uma maior frequéncia relativa.
Nota 2: Utiliza-se um Kernel gaussiano com uma largura de banda estimada pele método de Scott.

Nota 3: Existem limita¢des na andlise das margens brutas que poderdo contribuir para uma sebrestimacdo, tais
como a incarporagdo de um desconto médio inferior aos descontos efetivamente praticados pelos operadores.
Fonte: Reuters, Operadores, DG Energy — Tratamento AdC.

50. Ao nivel das margens brutas percentuais, destacam-se as seguintes evolugdes:

i.  Asmargens brutas percentuais apresentam maior volatilidade que as margens
brutas absolutas no periodo analisado, dada a presenga do PMAI em
denominador no ricio;

ii. Entre 02.2semestre de 2015 e o inicio de 2016, as margens brutas percentuais
registam um aumento significativo, que ocorre a par da redugdo das cotagdes
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internacionais (que determina a redugdo do PMAI, em denominador), com
maior evidéncia para o gasoleo rodoviario;

Em 2016, regista-se uma redugdo das margens brutas percentuais da inddstria,
ainda que ndo tenha regressado aos valores registados até 2015. Acompanha,
deste modo, a inversdo de tendéncia nas cotacdes internacionais, que voltaram
a subir;

Note-se, ainda, que, a partir de margo de 2018, verificou-se uma descida
significativa das margens brutas percentuais. Esta evolu¢do ocorreu a par das
cotagdes internacionais registavam movimentos no sentido inverso;

Em periodos de descida das cota¢@es internacionais de referéncia, as margens
brutas percentuais tendem a subir, registando-se o comportamento inverso em
periodos de subida deste referencial, via efeito do PMAI no denominador, com
um coeficiente de correlacdo de -0,86 para a gasolina 95 e -0,89 para o gasoleo
rodoviario {vide Figura 20 e Figura 21).

Figura 20. Evolucio mensal da cotacdo internacional de referéncia e da margem bruta
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Nota 1: Parte da Figura 33 no relatdrio “Andlise ao Setor dos Combustiveis Liquidos Rodovidriaos em Portugal”.
Nota 2: Existemn limitagdes na andlise das margens brutas que poderdo contribuir para uma sobrestimagio, tais
como a incorporagdo de um desconto médio inferior aos descontos efetivamente praticados pelos operadores.

Fonte: Reuters, Operadores, DG Energy — Tratamento AdC.

15 A série utilizada como cotagdo internacional de referdncia (“Platts CIF NWE/ARA") para as margens de 2018 na
gasolina 95 é diferente da utilizada no relatdrio original, ainda que com diferencas negligencidveis no caso da gasolina
95, Sem prejuizo, para ndo fragilizar a andlise da evolugdo entre 2017 e 2018, utiliza-se a mesma série desde 2017,
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Figura 21. Evolugdo mensal da cotagdo internacional de referéncia e da margem bruta
percentual do gaséleo, 01/2011 a 05/2018
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Nota 1: Parte da Figura 33 no relatério “Andlise ao Setor dos Combustiveis Liquidos Rodoviarios em Partugal”,
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Nota 2: Existem limitacdes na analise das margens brutas que poderiio contribuir para uma sobrestimag3o, tais

como a incorporagdo de um desconte médio inferior aos descontos efetivamente praticados pelos operadores.

Fonte: Reuters, Operadores, DG Energy — Tratamento AdC.

Lisboa 9 de agosto de 2018
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