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Sumario Executivo

O valor da cotacdo do Brent em Euros esta nos valores do ultimo trimestre de 2014, no entanto o PVP do
gasoleo e gasolina é aproximadamente €0,17 superior. Para entender este fendmeno elaborou-se um estudo da
variacdo do Preco de Venda ao Publico (PVP) da gasolina e do gasoleo, face a variagdo do Preco do Brent, ja
convertido em euros. Assim, foi selecionado um horizonte temporal desde 1 de Janeiro de 2010 a 31 Maio de

2018 para todos os dados analisados.

Conclui-se que o PVP do gasoleo e da gasolina ndo acompanha a descida do preco do Brent em euros,
sobretudo a partir de 2015/2016. A diferenca detetada advém do aumento de impostos (dois tercos) e do spread

(distribuicdo + margem de comercializacao).
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Highlights

B O PVP do gasoleo e da gasolina ndo acompanha a velocidade de descida do preco do Brent em Euros, sobretudo
a partir de 2015/2016.

B A cotacdo do Brent corresponde a menos de metade do valor dos precos de referencia, e por conseguinte, do PVP.
A maior fatia na constituicdo do preco dos combustiveis é a carga fiscal (IVA e ISP), cerca de 61% no caso da
gasolina e de 53% no caso do gasoleo.

B O valor da cotacdo do Brent em Euros é semelhante aos valores do ultimo trimestre de 2014, no entanto o
PVP do gasodleo e gasolina esta aproximadamente €0,17 maior.

B O Gap (diferenca entre 0 PVP e a Cotacdo+Frete) aumentou 0,19€ no gaséleo e 0,18€ na gasolina, entre
Novembro de 2014 e Julho de 2018, ou seja, este aumento NAO esta relacionado com os mercados (cotacdes
gasoleo e gasolina, barril de Brent e cotacdo dolar/euro).

B A diferenca detetada advém do aumento de impostos (70%) e do spread (30%) (distribuicdo + margem de
comercializacdo), ambos acrescidos do respetivo IVA.

B O aumento da carga fiscal nos combustiveis em Portugal, associados aos elevados custos de contexto no setor
da energia (ndo s6 combustiveis) cria um grave problema de competitividade econdmica, especialmente face a

Espanha.
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1. Enquadramento

E do conhecimento geral que a energia - nas suas diferentes componentes (eletricidade, combustiveis, etc.) -
é fundamental para a sustentabilidade dos processos de crescimento econdomico, uma vez que todas as
familias e organizacOes, cada vez mais, utilizam energia nas suas atividades, e, por conseguinte,
influenciam o seu custo, seja de um eletrodomeéstico nas nossas casas ou uma maquina industrial numa fabrica.
A energia é fundamental para a construcdo de uma matriz de competitividade que permita abrir o pais ainda

mais ao exterior e faca da producéo nacional um exemplo de competitividade com outros paises.

Na perspetiva atual de futuro crescimento do preco da commaodity Brent (Barril de Petroleo) no curto e médio
prazo, é de toda a pertinéncia quantificar o impacto que as distintas componentes tém no Preco de Venda
ao Publico (PVP), analisar a sua evolucdo ao longo do tempo, de forma a que 0s agentes econOmicos

(Familias, Empresas e Estado) possam utilizar a informacéo para a sua tomada de deciséao.

Deste modo, procura-se de forma objetiva e isenta, analisar a diferenca no PVP do gaséleo e gasolina em

Portugal, quando do valor da cotacdo do Brent em Euros esta nos valores do ultimo trimestre de 2014. Nesta

analise todos os valores foram convertidos a euros, de forma a incluir o efeito da taxa de cambio ddélar/euro.
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2. A Culpa nao é do Barril

“Sobem como foguetes, descem como plumas”. E assim que popularmente se caracteriza a evolucio do preco
dos combustiveis. Para verificar a veracidade desta frase, foi realizado um estudo da variacdo do Preco de
Venda ao Publico (PVP) da gasolina e do gasoleo, face a variacdo da Cotacao do Brent, ja convertido em
Euros. Assim, foi selecionado um horizonte temporal desde 1 de Janeiro de 2010 a 31 de Julho de 2018 para
todos os dados analisados. Os dados mensais aplicados dos dados do grafico (PVP Gasolina, PVP Gasoleo,

Preco do Brent em Euros), resultam da média mensal de cada um dos indicadores.

Notas: Para incluir o efeito da influéncia da cotacéo Ddlar/Euro, foi utilizado o valor do Brent em Euros, a
taxa de cambio do proprio dia, de cada cotacéo diaria do Brent. Em Portugal, os pre¢os no posto de combustivel
refletem a evolucdo média das cotacOes relativas a semana anterior, sucedendo diversas vezes que essa
evolucdo semanal € divergente da cotacdo do Brent no dia em que o preco de venda ao publico é atualizado.
Por este motivo foram utilizados valores médios mensais na analise, de forma a minimizar o efeito deste

horizonte temporal de uma semana.
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Portugal - Evolucao Preco Brent em Euros vs PVP

Gasoleo/Gasolina

ih

__________ HHJI il

Brent em Euros

L )

l

[ YOS
[E=—m

-4
—_—
L—

2010 jan
2010 abr

2015 jul f——

16 ian -

P e—
011 abr ———————— Y

/
LU

215 out *——

2010 out  je—

2011 jan
014 jan
2014 jul

215 abr ’

N
2

&

)
I
Q;
8

Fonte: Elaboragéo Propria — Dados: Finanzen 2018; Direcao Geral de Energia e Geologia 2018
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O PVP do gaséleo e da gasolina NAO acompanha a descida do preco do Brent em euros, sobretudo a

partir de 2015/2016.
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A principal razdo desta diferenca na variacdo prende-se com o facto de a descida ou subida da cotacao se
refletir apenas na parcela do preco relativa ao preco do produto. Esta, representa menos de metade do preco

final do gasoleo e pouco mais de um terco do preco total da gasolina.

A fatia relativa ao imposto sobre produtos petroliferos (ISP) ndo se altera com essa varia¢do das cotacdes e 0

mesmo sucede com os custos logisticos, sendo assim custos fixos por litro.

Assim, de forma fazer uma analise detalhada do porqué, de cada vez uma menor influencia do brent no PVP,

foi esmiucada a composicédo deste Preco.
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3. A Composicao do Preco dos Combustiveis

O preco da gasolina e do gaséleo em Portugal depende, essencialmente, 0s seguintes componentes e respetivas
fontes consideradas séo as utilizadas pela ENMC (Entidade Nacional para o Mercado de Combustiveis), sendo

assim as seguintes:

v' Cotacdo Internacional e frete - Valores relativos ao preco internacional do produto petrolifero de acordo
com o indice do Mar do Norte (North Western Europe) e respetivo transporte para Lisboa (Dados ENMC);

v Adicional por incorporacdo de biocombustiveis - Sobrecusto relativo ao impacto da incorporacdo de
biocombustiveis (FAME, HVO, Bio-ETBE) no gasoleo e na gasolina, tendo em conta as percentagens de
incorporacao e os prec¢os obtidos junto dos produtores;

v’ Descarga, armazenagem e reservas - Valores médios para a descarga e armazenagem de produtos
petroliferos, bem como o valor para a constitui¢ao de reservas petroliferas, de acordo com dados da ENMC,;

v IVA - Valores relativos ao imposto sobre valor acrescentado (23%);
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v" ISP e outros - Valores relativos ao imposto sobre produtos petroliferos, contribuicdo de servico rodoviario
e adicional por taxa de carbono, conforme especificado infra:

o Gasolina:
= Imposto sobre Produtos Petroliferos: 0,556€/1 - conforme definido na Portaria n.° 385-1/2017;
= Contribuicdo de Servigo Rodoviario: 0,087€/1 - conforme definido na Lei n.° 64-B/2014;
= Adicional por taxa de carbono: 0,016€/1 - conforme definido na Portaria n.° 384/2017.

o Gasoleo:
= Imposto sobre Produtos Petroliferos: 0,343€/1 - conforme definido na Portaria n.° 385-1/2017;
= Contribuicdo de Servigo Rodoviario: 0,111€/1 - conforme definido na Lei n.° 64-B/2014;

» Adicional por taxa de carbono: 0,017€/1 - conforme definido na Portaria n.° 384/2017.

A decomposicédo dos PVP da gasolina e do gasodleo, tem como referéncia a 15-31 de Julho de 2018. O IVA é
calculado com base na acumulacéo de todos os custos supra mencionados, ISP incluido, existindo a tributacéo

de imposto (I\VA) sobre imposto (ISP e outros).
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Fonte: Elaboracao Propria — Dados: ENMC 2018; Dire¢do Geral de Energia e Geologia 2018

B A maior fatia na constituicdo do preco dos combustiveis é a carga fiscal (IVA e ISP), cerca de 61% no
caso da gasolina e de 53% no caso do gasoleo.

B O peso da Cotacdo + Frete apenas representa aproximadamente 29% na gasolina e 34% no gasoleo.

B O spread, ou seja, o custo com a distribuicdo para os pontos de venda e margem de comercializacdo do
retalhista (posto de combustivel) € de 10% na gasolina e 11% no gasoleo.
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Mas foi sempre assim? Para entender a cada vez menor influéncia do peso da cotacdo do Brent, foram
analisados dados individuais desde que existem dados disponiveis nas series da ENMC, ou seja, desde
Novembro de 2014 até Julho de 2018.

3.1. Valor Cotacéo + Frete vs. PVP

O PVP (Preco de Venda ao Pablico) dos Combustiveis esta cada vez mais distante do valor das cotacdes
de servem de base a formacao do custo do combustivel, indexada ao preco da gasolina e do gas6leo no mercado

respetivo de produtos refinados de referéncia para a Europa.

A Cotacéo do gasoleo em euros tem uma correlacao linear de 98% com o preco do Barril de Brent em Euros,
pelo que seria de esperar que se a cotacao do barril variasse, se refletisse na cotagao e por conseguinte no preco
final ao consumidor (PVP). A Cotacao da gasolina em euros tem uma correlacgéo linear de 90% com o prego
do Barril de Brent em Euros.
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B O Gap resulta da diferenca entre o PVP e a Cotagdo+Frete.

B No gasdleo o valor da cotagdo + frete passou de 0,5145€ em Novembro de 2014 para 0,486€ em Julho de
2018 (Diferenca de -negativa 0,0285€ = - 6%), enquanto o PVP aumentou de 1,24€ para 1,4088€
respetivamente (Diferenga de 0,1685€ = +14%).

B Na gasolina o valor da cotacéo + frete passou de 0,471€ em Novembro de 2014 para 0,4665€ em Julho de
2018 (Diferenca de -negativa 0,0045€ = - 1%), enquanto o PVP aumentou de 1,448€ para 1,623€
respetivamente (Diferenca de 0,174€ = +12%).

B No gaséleo o Gap passou de 0,73€ em Novembro de 2014 para 0,92€ em Julho de 2018 (Diferenca de
0,197¢€).

B Na gasolina o Gap passou de 0,98€ em Novembro de 2014 para 1,16€ em Julho de 2018 (Diferenca de
0,18€).

B Assim, o PVP tem aumentado mais que o aumento da cotacdo+frete.

Sera assim relevante entender o que provocou este acréscimo, analisando a evolucéo das componentes que
fazem parte deste gap, os impostos e o spread (custo com Distribuicdo para os pontos de venda e margem

de comercializacdo).
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3.2. Evolucéo dos Impostos

Na analise a evolucdo dos impostos, agregaram-se 0s Impostos Fixos por litro (Imposto sobre Produtos
Petroliferos, Contribuicdo de Servico Rodoviario, Adicional por taxa de carbono), definidos por Portaria ou
Lei, e por outro lado o imposto variavel, o IVA suportado pelo consumidor final. O item “Total Impostos” é a

soma dos Impostos Fixos mais o IVA Final.
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Fonte: Elaboracéo Propria — Dados: ENMC 2018
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B No gasoleo, os impostos totais passaram de 0,618€ em Novembro de 2014 para 0,752€ em Julho de 2018.

A diferenca de 0,134€ advém de 0,102€ dos impostos fixos e 0,032€ do IVA.
B Na gasolina, os impostos totais passaram de 0,857€ em Novembro de 2014 para 0,982€ em Julho de 2018.
A diferenca de 0,126€ advém de 0,093€ dos impostos fixos e 0,033€ do IVA

B No gasdleo, a correlacdo linear entre 0s Impostos Fixos e 0s impostos totais é de 94%. A correlagdo linear

entre o IVA e 0s impostos totais é de 66%.
B Na gasolina, a correlacdo linear entre 0s Impostos Fixos e 0s impostos totais é de 93%. A correlagdo linear

entre o IVA e 0s impostos totais é de 72%.
B A maior parte do gap, 67% no gaséleo e 70% na gasolina, é explicado pelo aumento de impostos,

sobretudo dos Impostos Fixos (ISP e Outros)

No entanto, uma parte do gap, mesmo que minoritaria respeita a outras componentes que ndo sao impostos,

como € o spread.
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3.3. Evolucéo do Spread
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Por spread, entende-se 0 custo com a distribuicdo para os pontos de venda (transporte) e a margem de

comercializacdo do retalhista (posto de combustivel).
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B No gas6leo, o spread passou de 0,10€ em Novembro de 2014 para 0,165€ em Julho de 2018. A diferenca
é de 0,065€.

B Na gasolina, o spread passou de 0,115€ em Novembro de 2014 para 0,178€ em Julho de 2018. A diferenca
é de 0,053€.

B A menor parte do gap, 0,197€ no gasoleo e 0,18€ na gasolina, é explicado pelo aumento do spread, de

33% e 30% respetivamente

B Esta diferenca pode ser explicada pelo:

1. Aumento dos custos de transporte até ao posto de combustivel, e cumprimento das normas de

sustentabilidade impostas por lei, ou;
2. Aumento da margem de lucro dos postos de combustivel, ou;

3. Agregacao das duas anteriores.
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4. Sintese Conclusiva

B O PVP do gasoleo e da gasolina NAO acompanha a descida do preco do Brent em Euros, sobretudo a

partir de 2015/2016.

B A maior fatia na constituicdo do preco dos combustiveis é a carga fiscal (IVA e ISP), cerca de 61% no

caso da gasolina e de 53% no caso do gasoleo (31 de Julho de 2018).

B O peso da Cotacdo + Frete apenas representa aproximadamente 29% na gasolina e 34% no gasoéleo.

B A cotacdo do Brent em Euros em Julho de 2018, é muito semelhante ao registado em Novembro de 2014

(64€), no entanto o valor do gasodleo e da gasolina estao mais elevados em 0,169€ e 0,175€ respetivamente.

B O Gap (diferenca entre o PVP e a Cotagdo+Frete) aumentou 0,197€ no gaséleo e 0,18€ na gasolina, entre

Novembro de 2014 e Julho de 2018. Assim, o PVP tem aumentado mais que o aumento da cotacdo+frete.
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B A maior parte deste gap, 67% no gaséleo e 70% gasolina, é explicado pelo aumento de impostos,

sobretudo dos Impostos Fixos (ISP e Outros).

B A menor parte deste gap, 33% no gaséleo e 30% gasolina é explicado pelo aumento do spread

(distribuicdo + margem de comercializacio).
B Nao é a cotacdo dolar/euro do mercado Forex que influenciou esta variagdo no PVP.
B Em suma, apesar da cotacdo dos combustiveis em Julho de 2018 ser semelhante ao de Novembro de 2014

(até ligeiramente menor), a diferenca do PVP de aproximadamente 0.17€, deve-se na sua totalidade ao

aumento de Impostos Fixos (cerca de dois tercos) e do aumento do spread (cerca de um terco). Assim...

...A Culpa néo é do Barril!
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