ERSE

ENTIDADE REGULADORA
DOS SERVICOS ENERGETICOS

COMENTARIOS AO PARECER DO CONSELHO PARA 0S
COMBUSTIVEIS E DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA
SOBRE

“DiscussAo DE PARAMETROS RELATIVOS A METODOLOGIA DE

SUPERVISAO DO SISTEMA PETROLIFERO NACIONAL”

Regulamento n.2 1184/2022, de 21 de dezembro

ENTIDADE REGULADORA DOS SERVICOS ENERGETICOS



Este documento estd preparado para impressdao em frente e verso

Rua Dom Cristévao da Gama n.2 1-3.2
1400-113 Lisboa
Tel.: 213033200
Fax: 213033201
e-mail: erse@erse.pt
www.erse.pt



COMENTARIOS AO PARECER DO CONSELHO PARA OS COMBUSTIVEIS E DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA SOBRE

“DisCUSSAO DE PARAMETROS RELATIVOS A MIETODOLOGIA DE SUPERVISAO DO SISTEMA PETROLIFERO NACIONAL”

INDICE
INTRODUGAO. ...ttt e eee et e eee et eeeeeeaeeeeeeeeeseseaseeeeseaseeeseesentaseseseasentesanseneasensereaseneesensenessens 1
CONSELHO PARA OS COMBUSTIVEIS «...eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseesessseessssneessseneessesnsessssnseseesseseessesns 3
AUTORIDADE DA CONCORRENCIA ...ttt eeteeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeeeeseesensesasesseesessesaseseessesseessens 6

ANALISE DAS CONTRIBUIGOES RECEBIDAS DO CONSELHO PARA OS COMBUSTIVEIS E DA

AUTORIDADE DA CONCORRENCIA........otivieieiteeieteeeieeeteeeeeeseessteressetesesessesessssesessssessssesesensssessnsans 8
4.1 Alteracdo dos indexantes do Regulamento n.2 1184/2022 aplicéveis a supervisdo das

atividades de refinacdo e incorporacdo dos biocombUSIVEIS.......cc.eeeiiiiiiiiiiiiccceeceeee 8

4.2  Parametros aplicdveis as atividades de refinacdo e incorporacdo dos biocombustiveis ............. 9

4.3  Metodologia de Custos de Referéncia e Margens Comerciais da atividade de Logistica

ST 0 [ I PSP PURTTRUSS 11
4.4 Atividade de Retalno . ..o i e 18
4.5 Parametros caracterizadores do funcionamento do mercado ........ccoccveeviieiiie i e 19
4.6 Prestacdo de Informacdo e deveres de transpar€nCia.......cccveeeicueeeeieieee e 20



COMENTARIOS AO PARECER DO CONSELHO PARA OS COMBUSTIVEIS E DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA SOBRE

“DisCUSSAO DE PARAMETROS RELATIVOS A MIETODOLOGIA DE SUPERVISAO DO SISTEMA PETROLIFERO NACIONAL”

1 INTRODUCAO

A Entidade Reguladora dos Servicos Energéticos (ERSE), nos termos dos nimeros 1 e 3 do artigo 3.2 dos
seus Estatutos, aprovados pelo Decreto-Lei n.2 97/2002, de 12 de abril, na sua redacdo vigente, tem
competéncia para a regulacdo e supervisdo dos setores do gas de petrdleo liquefeito (GPL), dos

combustiveis derivados do petrdleo e dos biocombustiveis.

Adicionalmente, nos termos do Decreto-Lei n.2 31/2006, de 15 de fevereiro, designadamente no seu artigo
23.9-B e non.2 1 do artigo 24.2-C, a ERSE esta ainda vinculada ao principio da transparéncia na supervisao
das atividades do Setor Petrolifero Nacional (SPN), devendo estabelecer em regulamento préprio as
matérias seguintes: (i) as metodologias que adote, (ii) as modalidades de disponibilizacdo de informacao
sobre precos de venda ao publico, bem como precos e servigos intermédios, dos combustiveis liquidos e
do GPL engarrafado e (iii) os deveres de prestacdo de informacdo dos operadores, para efeitos da

supervisdo do setor.

Posteriormente, nos termos da Lei n.2 69-A/2021, de 21 de outubro, “a possibilidade de fixacdo de margens
de comercializacdo maximas para os combustiveis simples e para o GPL engarrafado”, por parte do Governo
sob proposta da ERSE, criou a necessidade de criar um ambiente de maior previsibilidade para os
stakeholders, reforcando a relevancia dos deveres de prestacdo de informacdo e o principio da

transparéncia.

E neste contexto que é publicado o Regulamento n.2 1184/2022, de 21 de dezembro, densificando o
exercicio das competéncias de supervisdo e os deveres de transparéncia da ERSE, e estabelecendo as

obrigactes dos operadores em matéria de prestacdo de informacao.

As metodologias estabelecidas no supracitado regulamento tém uma base quantitativa, por forma a apurar
os ‘custos de referéncia’, as ‘margens de comercializacdo’, bem como um conjunto de indicadores
caracterizadores do funcionamento do mercado. As margens e os indicadores obedecem a um regime
periddico de fixacdo de parametros, com publicagdo final por parte da ERSE e consultas prévias ao Conselho

para os Combustiveis (CComb) e a Autoridade da Concorréncia (AdC).

Os parametros aplicaveis a atividade de supervisdo do SPN, incluindo o respetivo processo de fixagdo e
revisdo, sdo matéria do Capitulo VI do Regulamento n.2 1184/2022. As revisGes ordinarias devem ocorrer

a cada trés anos, nos prazos estabelecidos nos termos do artigo 34.9.
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Excecionalmente, nos termos do artigo 46.2 do Regulamento n.2 1184/2022, a primeira proposta de
parametros aplicaveis a supervisdo do SPN foi submetida a parecer do CComb e da AdC, a 31 de margo de

2023, tendo a ERSE recebido as respetivas pronuncias a 15 de maio.

O presente documento resume as contribuicdes enderecadas pelo CComb e pela AdC a ERSE, em matéria
de aprovacdo dos primeiros parametros aplicaveis a supervisdo do SPN, nos termos do
Regulamento n.2 1184/2022, assim como a respetiva analise e deliberacdo sobre as propostas submetidas.
O presente documento estd estruturado com o resumo das contribuicdes do CComb, seguido dos

contributos da AdC e por fim a posi¢cdo da ERSE sobre as matérias em discussao.

Note-se que a proposta de parametros aplicdveis a supervisdo do SPN colocou igualmente em discussdo a
revisdo dos indexantes aplicdveis aos custos de referéncia, conforme previsto nos artigos 7.2, 9.2, 10.2 e
11.2 do Regulamento n.2 1184/2022, dando seguimento a um compromisso assumido na sequéncia da

consulta publica do referido regulamento.

Uma vez concluido o processo de consulta, a ERSE publica os parametros definitivos a 1 de junho, os quais
entram em vigor a partir de 1 de julho, sendo aplicaveis até 31 de dezembro de 2025, sem prejuizo de uma
eventual revisdo extraordinaria, nos termos do n.2 1 do artigo 33.2 do Regulamento n.2 1184/2022, de 21

de dezembro.
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2 CONSELHO PARA OS COMBUSTIVEIS

O Conselho para os Combustiveis (CComb) comeca por sublinhar as diferencas estruturais entre os setores
da eletricidade e do gas natural face aos combustiveis liquidos e gases de petrdleo liquefeito (GPL) que,
por forca dos regimes de exercicio de algumas atividades decorrerem em concessdes de servico publico,
tém niveis de risco muito diferentes. Por isso, aconselha grande ponderacdo quando se tratam matérias

como os Custos de Referéncia e as Margens Comerciais.

O CComb manifesta igualmente a necessidade de adocdo dos indices da Platts pela ERSE, fazendo coincidir
desta forma os referenciais adotados na supervisdo do Sistema Petrolifero Nacional (SPN) com as praticas

usadas nas transa¢Ges comerciais em Portugal.

Os indices propostos pelo CComb sdo os seguintes:

e Para a gasolina 1095 simples: “Platts Cargoes CIF NWE/basis ARA gasoline 10 ppm (cddigo
AAXFQOQ), em USD/ton, convertida em Eur/ton, majorada por uma percentagem da cotacdo e
limitado em funcdo da evolugdo deste indexante com um cap de 2,0 cent.Eur/l para cotacdes da
gasolina quando esta se encontra acima de 1,0 Eur/l e de um floor de 1,0 cent.Eur/l, quando este
se encontra abaixo de 0,5 Eur/I”.

e Para o gasoleo simples: “Platts Cargoes Diesel 10 ppm NWE — CIF, NWE/basis LeHavre (cddigo
AAWZC00), em USD/ton, convertida em Eur/ton, majorado de uma percentagem da referida
cotacdo e limitado em funcdo da evolucdo deste indexante com um cap de 2,0 cent.Eur/| para
cotacGes de gaséleo quando este se encontra acima de 1,0 Eur/l e de um floor de 1,0 cent.Eur/l,

|Il

quando este se encontra abaixo de 0,5 Eur/

e ParaoGPL (Propano e Butano): «Platts LPGASWIRE “Butane FOB NWE Seagoing (cédigo PMAALOQ)
e Propane FOB NWE Seagoing (codigo PMAABBQO)” em USD/ton, convertidos em euros/ton,
respetivamente para o Butano e para o Propano, adicionados de um frete que reflita a rota Mar
do Norte — Portugal em navios de 1800 ton, (neste caso a cotacdo mais apropriada é a publicada
diariamente pelo ARGUS — LPG Freight “1800 ton — Tees — Lisbon (butane)”) com majoracdo dos
respetivos indices, limitado em func¢do da evolucdo deste indexante com cap de 2,0 cent.Eur/kg
quando estes se encontram acima de 1,0 Eur/kg e de um floor de 1,0 cent.Eur/kg, quando estes se

encontram abaixo de 0,5 Eur/kg.»
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O CComb, ainda no que respeita a atividade de refinagdo, vem insistir na necessidade de internalizar o

conceito de “import parity” na formulacdo de preco, o qual deve incluir os fretes e outros custos.

No que respeita aos biocombustiveis, o CComb recomenda a adog¢do da IMO (“International Maritime
Organization”) para o caso do FAME ("Fatty Acid Methyl Ester") NP EN 14214, igualmente com a finalidade
de fazer coincidir os indexantes utilizados na supervisdo do SPN com a pratica da indUstria nacional nas
transacdes entre produtores e incorporadores. O CComb sugere a adogdo dos indices da Platts para os

restantes biocombustiveis.

Ainda no que respeita a biocombustiveis, o CComb acrescenta que devem ser considerados os prémios
pagos aos produtores, custos de transporte, armazenagens, bem como as diferencas temporais entre

producdo, transacdo e incorporacdo de biocombustiveis.

Relativamente a atividade de logistica primaria o CComb apresenta diversas sugestdes:

e Propde rever os valores do exercicio desta atividade para o segmento do GPL, por esta apenas ter

por base a instalacdo da Perafita.

e D3 nota que os custos de investimento sdo baixos e os custos de operacdo ndo contabilizam os

custos de investimento (CAPEX) de manutencdo e/ou reposicdo.

e Aponta para Taxas Internas de Rentabilidade de 12%.

No que respeita ao retalho, o CComb volta a manifestar preocupacdes com algumas especificidades deste
mercado, em particular no GPL engarrafado, ao nivel das assimetrias regionais com reflexos nos precos de
venda ao publico. O CComb sublinha que “numa circunstancia extraordinaria que determine a fixacdo de
margens maximas ao abrigo do Regulamento n.2 1184/2022, de 22 de dezembro”, deve ser ponderada
esta realidade, “de molde a ndo originar um preco focal que comprometa a concorréncia”, resultando em

“prejuizo para os consumidores”.

Tendo em conta a extensao da cadeia de valor do GPL engarrafado, o CComb sugere que a metodologia de
supervisdo do SPN utilizada pela ERSE compare os precos de venda ao publico as cota¢des internacionais,
passando a adotar um desfasamento temporal superior ao atual (a média de cotagdes do més anterior).
Tal abordagem podera evidenciar uma melhor correlacdo entre a evolugdo das cotacgdes internacionais e

os precos de venda ao publico no mercado nacional.
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O CComb aponta ainda para um estudo da Deloitte, realizado a pedido da APETRO (Associacdo Portuguesa
De Empresas Petroliferas), tendo por base uma sugestdo da ERSE, no sentido de futuramente se atribuirem
“valores de referéncia para a atividade de retalho nos combustiveis liquidos e GPL embalado, baseados na
respetiva estrutura de custos dos dois subsetores”. O CComb “recomenda que 0 mesmo seja tomado em

consideracdo na formulacdo final dos parametros”.

No que respeita aos parametros aplicdveis ao funcionamento do mercado, o CComb apresenta um

conjunto de sugestdes, designadamente:

e No que respeita aos indices de concentracdo de mercado retalhista propde a separacdo dos
“postos de insignia de rede prépria dos que sdo propriedade de retalhistas independentes”. Devem
ser consideradas ainda separadamente outras redes, “nomeadamente os hipermercados e alguns

independentes, e ndo em grupo como sdo tratados na proposta da ERSE.”

e Sugere os indices CR8 e CR4 no caso os combustiveis liquidos e GPL respetivamente.

e Aponta que “aintroducdo de metas mais ambiciosas para a incorporacdo de biocombustiveis e/ou
a obrigatoriedade de utilizar biocombustiveis mais caros (...) podera fazer baixar a correlacdo sem
qgue tal represente uma alteracdo do funcionamento do mercado”. Nessa medida devem ser

realizados os ajustamentos periddicos que sejam necessarios e adequados.

e Sugere a inclusdo de mais pontos de venda no parametro que mede a variabilidade das ofertas

comerciais.

Sugere também que a rubrica ‘outros custos’ integre futuramente a proposta de parametros, por forma a
que o CComb se possa pronunciar. Devera ser considerada na proposta uma rubrica com os custos do stock
operacional, “em termos de risco de variacdo de preco do produto” e “custo financeiro incorrido (...) na

cobertura do risco de imobilizagcdo de stock”.

O CComb sublinha que “num clima de bastante volatilidade e também porque nem todos os custos
evoluem do mesmo modo que as cotacdes, o periodo de 3 anos pode ser razodvel, sem o prejuizo das

revisGes extraordinarias que forem necessarias.”

O CComb considera ainda necessario o esclarecimento adicional sobre o formato de prestacdo de

informacdo, por forma evitar duplicacGes dos dados reportados as varias entidades.



COMENTARIOS AO PARECER DO CONSELHO PARA OS COMBUSTIVEIS E DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA SOBRE

“DisCUSSAO DE PARAMETROS RELATIVOS A MIETODOLOGIA DE SUPERVISAO DO SISTEMA PETROLIFERO NACIONAL”

3 AUTORIDADE DA CONCORRENCIA

A Autoridade da Concorréncia (AdC) reitera no seu parecer que, “numa eventual situacdo futura de
ponderagdo de fixagdo de um valor maximo numa ‘margem comercial agregada’, com impacto na
formulagdo de precos de venda ao publico, importard avaliar os determinantes que possam estar a causar
as eventuais irregularidades e ponderar a adequabilidade de medidas alternativas que possam atingir o
mesmo objetivo de mitigar essas irregularidades em detrimento de uma medida de fixacdo de

margens/precos maximos.”

A AdC recomenda “medidas promotoras das condi¢8es de concorréncia”, como por exemplo a eliminagdo
de barreiras a entrada e apoios direcionados a consumidores vulnerdveis e, na eventualidade de imposicdo
de margens maximas, reduzir os periodos temporais das intervencdes ao estritamente necessario para

“alcancar o objetivo de interesse geral prosseguido”.

A AdC reitera igualmente “que se opte pela ndo disponibilizacdo publica de informacado relativa a custos de
referéncia e respetivos intervalos de margens comerciais (...) bem como dos pregos de venda ao publico

meédios antes de impostos “eficientes” e respetivos intervalos de valor”.

A AdC refere que a proposta “beneficiaria de uma fundamentacdao mais aprofundada quanto as opcgdes
relativas aos parametros definidos”, dando exemplos dos majorantes das Margens Comerciais da refinagdo

e da incorporacdo de biocombustiveis e do limiar do coeficiente de variacdo das ofertas comerciais.

Com efeito, a AdC aponta que a variabilidade das ofertas comerciais refletidas na dispersdo de precos tende
a diminuir em funcdo da ‘fracdo de consumidores informados’ e que a mesma também é sensivel a
composicdo do tipo de pontos de abastecimento. Refere, igualmente, que o grau de agregacdo, ao nivel do
territério nacional, podera afetar o grau informativo do critério para sinalizar irregularidades. Alerta, por
fim, que a publicacdo de precos eficientes agregados podera conflituar com o estabelecimento de padrées

de variabilidade de ofertas.

A AdC sugere também uma maior desagregacdo nas analises, por exemplo, “por drea geografica, por ponto
de abastecimento e/ou tipo de operador”. Aponta para os beneficios de incluir informagdo sobre os

descontos praticados pelos operadores, de forma a ndo subestimar a variabilidade de ofertas.

A AdC sauda os parametros e limiares adotados para a afericdo da concentragcdo de mercado, por estar em

linha com as melhores praticas nacionais e internacionais.
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A AdC considera que “a proposta beneficiaria de se considerar informacao relativa a um periodo temporal

mais alargado no sentido de robustecer o exercicio de definicdo dos parametros.”

Por fim, a AdC chama a atencdo para supervisdo do SPN no que respeita as condicSes de acesso e utilizacdo
das instalacdes declaradas de interesse publico, enfatizando assim a procura de “condi¢c®es de promogao
da concorréncia”, por oposicdo a intervencdes no mercado por fixacdo administrativa de margens

comerciais maximas.
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4 ANALISE DAS CONTRIBUICOES RECEBIDAS DO CONSELHO PARA OS COMBUSTIVEIS E DA
AUTORIDADE DA CONCORRENCIA

A ERSE salda as valiosas contribui¢cdes do CComb e da AdC, apontando, porém, que algumas das sugest&es
submetidas transcendem o ambito da presente consulta sobre a aprovacdo de parametros para a atividade
de supervisdo do SPN, e versam sobre a metodologia estabelecida no proprio Regulamento n.2 1184/2022,

de 21 de dezembro.

Importa reconhecer que o Regulamento n.2 1184/2022, tendo sido submetido a um processo de Consulta
Publica e aprovado recentemente, deverd necessariamente passar por um periodo de implementacao,

extenso o suficiente, para que se possam retirar ilagcdes sobre a sua eficacia.

Todavia, ainda que algumas das sugestées do CComb e da AdC ndo conhecam implementacdo imediata, as
contribuicBes serdo testadas no trabalho analitico da ERSE, tornando a supervisdo aos sectores dos

combustiveis liquidos e GPL engarrafado mais robusta.

Nos pontos seguintes, a ERSE fard uma breve revisdo das contribuicdes enviadas pelo CComb e AdC,
salientando as propostas que ird implementar no curto prazo. Adicionalmente, serdo esclarecidos alguns
aspetos do Regulamento n.2 1184/2022 e da proposta de pardmetros que possam ndo ter sido bem
percecionados, mas que, na perspetiva da ERSE, ja cumprem os objetivos subjacentes as contribuicdes

submetidas pelo CComb e pela AdC.

4.1 ALTERAGAO DOS INDEXANTES DO REGULAMENTO N.2 1184/2022 APLICAVEIS A SUPERVISAO DAS

ATIVIDADES DE REFINAGAO E INCORPORAGCAO DOS BIOCOMBUSTIVEIS

A alteracdo dos indexantes aplicaveis a supervisdo das atividades de refinacdo e incorporacdo dos
biocombustiveis & uma solicitacdo que vem desde a Consulta Publica ao Regulamento n.2 1184/2022, de

21 de dezembro, tendo sido entdo subscrita pelo CComb e pela APETRO.

Na sequéncia da Consulta Publica, e ERSE optou por alterar o articulado da proposta de regulamento de
forma a permitir a alteracdo dos indexantes aplicaveis a supervisdo do SPN, em Diretiva da ERSE, mediante
parecer prévio do CComb. Ficou também o compromisso de reabrir o tema em sede de fixacdo de

parametros, como efetivamente veio a suceder.
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Assim, nos termos do n.2 4 do artigo 7.2 do Regulamento n.2 1184/2022, o CComb propde a alteracdo dos
indices atuais — baseados no Argus European Products, Daily European product market prices, news and
analysis, para os combustiveis liquidos, e no Argus International LPG, Daily international LPG prices and
market commentary, para o GPL — para os indices da Platts conforme descrito no capitulo 2 do presente

documento.

Da mesma forma, o CComb sugere a alteracdo dos indices aplicaveis a supervisdo da incorporacdo de
biocombustiveis, tendo por base os artigos 9.2, 10.2, 11.2, 12.2 e 13.2 do Regulamento n.2 1184/2022,

porém, sem identificar de uma forma inequivoca os novos indexantes.

A ERSE concorda com a proposta do CComb, em particular com a necessidade de harmonizar a supervisdo
do SPN as praticas de negociacdo do mercado nacional. Nessa medida, a ERSE ird iniciar o processo de
contratacdo da Platts apontando, todavia, que as regras da contratacdo publica a que estd sujeita a ERSE

ndo permite a operacionalizacdo da alteracdo de indices no imediato.

4.2 PARAMETROS APLICAVEIS AS ATIVIDADES DE REFINAGAO E INCORPORAGAO DOS BIOCOMBUSTIVEIS

No processo de Consulta Publica ao Regulamento n.2 1184/2022, de 21 de dezembro, havia sido proposto
pelo CComb e pela APETRO que as Margens Comerciais ndo deveriam ser fatores multiplicadores dos

Custos de Referéncia, mas antes parcelas adicionais.

Na proposta de pardmetros, essas parcelas passaram a ser majorantes, proporcionais aos Custos de
Referéncia, mas com limites superior (“cap”) e inferior (“floor”). Essa abordagem foi adotada para as

Margens Comerciais das atividades de refinacdo e incorporac¢do dos biocombustiveis.

Tanto o CComb como a AdC ndo se opdem a proposta, todavia, sugerem uma melhor fundamentac¢do dos

percentuais e dos limites superior e inferior dos majorantes das Margens Comerciais.

A ERSE reconhece que o exercicio de calibracdo destes parametros tem subjacente limitag®es, algumas das
quais decorrentes da natureza das préprias atividades, esperando-se, porém, que venham a ser
progressivamente mitigadas com o acesso a nova informacdo prestada pelos operadores, conforme
previsto no Regulamento. Importa dar nota, no que respeita as Margens Comerciais da atividade de
refinacdo, que a ERSE ndo dispbe presentemente de um acervo de precos ex-refinaria que lhe permita
ajustar estes pardmetros. Por outro lado, tradicionalmente, os precos ex-refinaria sdo formados em

ambiente de mercado, sendo os sinais preco posteriormente disseminados para os mercados periféricos
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gue tenham menor liquidez. Esta construcdo de precos nos mercados periféricos tem pouca aderéncia a
custos marginais, o que torna muito dificil conceber metodologias de determinacdo de Margens Comerciais

baseadas em custos.

No que respeita a produgdo nacional de biocombustiveis, a ERSE dispde de um histérico de 4 anos de
informac3o, registada no Balcdo Unico da Energia. Essa informacdo permitiu calibrar a metodologia de
Custos de Referéncia e Margens Comerciais, com resultados francamente encorajadores, ou seja, o modelo
proposto (incluindo os indexantes da Argus Biofuels, daily international market prices and commentary)

permite ajustar muito razoavelmente os precos da producdo nacional de biodiesel.

Com a futura aquisicdo da Platts, a ERSE ira testar os novos indices no modelo proposto e, conforme os
resultados, ird ou ndo avancar para a alteracdo dos indexantes atuais que, conforme referido, permitem

bons resultados.

No que respeita a internalizacdo do conceito de ‘import parity’ nas Margens Comerciais da refinacdo, a
ERSE entende que a transparéncia aconselha a que a abordagem seja outra. Dito de outra forma, devem-
se comparar os precos da refinacdo nacional a precos ex-refinaria de mercados com grande liquidez, ndo

acrescentando prémios que nada tém a ver com a propria atividade de refinacdo.

O conceito de ‘import parity’ parte do principio que seria defensavel que a refinacdo nacional praticasse
precos equivalentes aos que ocorreriam se o aprovisionamento se desse em mercados concorrenciais, com
liquidez suficiente para formar preco, acrescidos dos custos do transporte maritimo e dos seguros

inerentes.

Esta concecdo, para além de ndo recortar devidamente os proveitos das atividades de trading das de
refinacdo, teria como resultado precgos diferentes, para o mesmo produto e para o mesmo horizonte
temporal, dependendo, por exemplo, se a refinaria exporta para um mercado concorrencial ou fornece o

mercado nacional.
Sobre esta matéria a ERSE, no seu Relatdrio da Consulta Publica, referiu:

«Sem prejuizo de uma discussdo mais aprofundada em sede de aprovacdo de parametros, é
pertinente refletir se o conceito de ‘import partity’ é enquadravel numa légica de custos eficientes

ou se resulta de um contexto de falta de concorréncia a nivel nacional.
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No limite, é questiondvel que o preco dos produtos petroliferos, a saida de entreposto fiscal, seja
mais alto em Portugal do que no centro da Europa, sem que tal seja baseado ou justificado na
estrutura de custos desta atividade. Devem, pois, ser acautelados os prémios adicionais dos

operadores nacionais que resultem de contextos compativeis com falhas de mercado.»

Tendo em conta o exposto, a ERSE entende que os Custos de Referéncia e as Margens Comerciais da
atividade de refinacdo devem ser intrinsecos a atividade e ndo devem depender de condicBes de

negociagao ou de cenarios artificiais como o ‘import parity’.

Importa ainda notar que, no mercado nacional de derivados do petrdleo, os quatro principais operadores
ao nivel das introducGes a consumo tém refinacdo na Peninsula Ibérica e que a importacdo de combustiveis
liquidos do centro da europa, mimetizando o conceito de ‘import parity’, seria em condicGes normais a

excegao e ndo a regra.

No entanto, a ERSE reconhece que as atividades de trading sdo parte integrante da cadeia de valor, e ndo
devem ser subtraidos do modelo de supervisdo do SPN. Por essa razdo, o Regulamento n.2 1184/2022
estabeleceu que os custos do transporte maritimo, os seguros inerentes, os custos com as trasfegas nos

terminais de graneis liquidos sdo integrados na rubrica ‘outros custos’.

A ERSE considera ainda que as Margens Comerciais a montante do retalho, nomeadamente nas atividades
de refinaria, de incorporagdo de biocombustiveis e de logistica primaria, as quais acresce a rubrica ‘outros

custos’, permite acomodar uma margem razoavel para as transagdes do mercado grossista.

A ERSE entende que com um acervo de informagdo mais completo, que inclua também os contratos do
mercado grossista — conforme previsto no artigo 40.2 do Regulamento n.2 1184/2022 —, o modelo de
supervisdo tenderd a ser aprimorado nos proximos processos de fixagdo de parametros e futuras revisdes

regulamentares.

4.3 METODOLOGIA DE CUSTOS DE REFERENCIA E MARGENS COMERCIAIS DA ATIVIDADE DE LOGISTICA

PRIMARIA

A metodologia de Custos de Referéncia e Margens Comerciais para a atividade de Logistica Primaria tem
como ponto de partida o levantamento de custos de investimento (CAPEX) e custos de operagdo (OPEX),

para posteriormente os converter numa tarifa de uma infraestrutura representativa do SPN.
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O modelo implementado é discutivel sob diversos pontos de vista, nomeadamente:

e Quais as caracteristicas da infraestrutura representativa da atividade de Logistica Primaria no SPN,

guando existe uma grande diversidade de instalagdes em presenca.

e Que modelo econdmico implementar: por exemplo, se sdo realizadas caracterizacGes exaustivas
do parque existente incluindo as quantidades reais movimentadas, o ativo liquido ndo amortizado,
o OPEX real consolidado em auditoria, os encargos financeiros, entre outros, ou se, em alternativa,
se simula um projeto de investimento de uma instalagcdo nova, em abstrato, cujas caracteristicas
sejam compativeis com o SPN (a dita infraestrutura representativa da atividade de Logistica

Primaria no SPN).

e (Caso se simule uma instalacdo nova, que parametros utilizar num modelo econdmico de

cash-flows, nomeadamente que taxas internas de rentabilidade assegurar.

Os aspetos supra referidos foram amplamente discutidos aquando da elaboracdo do Regulamento
n.2 1184/2022, que beneficiou de Consulta Publica, ndo sendo agora, em sede de aprovacdo de

parametros, 0 momento para voltar a abrir a discussdo sobre o modelo econémico regulamentado.

Com a aprovagdo do Regulamento n.2 1184/2022 ficou, todavia, estabelecido o compromisso de serem
revistos os CAPEX e os OPEX que serviram de referéncia a ERSE na elaboracdo do Estudo Custo-Beneficio
do oleoduto de 8 quilometros entre o Terminal de Graneis Liquidos do Porto de Sines e o oleoduto Sines-

Aveiras de Cima da CLC.

O supracitado estudo foi realizado em 2019, tendo adotado como referéncia dados de um outro estudo
realizado pela DNV (Det Norske Veritas®) em 2016'. Para efeitos de atualizagdo do estudo da DNV e
alargamento do ambito ao segmento do GPL embalado, a ERSE contratou a Technoedif, na qualidade de
consultor externo com uma vasta experiéncia nas matérias em apreco, contando com um extenso portfélio

de projetos nacionais e internacionais desta natureza.

A metodologia adotada pela Technoedif na caracterizagdo dos custos de investimento (CAPEX) e custos de

operacdo (OPEX), bem como a posterior calibracdo de pardmetros levada a cabo pela ERSE para

1 Estudo para a Defini¢do de Custos de Referéncia para a Aquisicdo de Combustiveis nas Regides Autonomas dos Acores e da
Madeira (https://www.erse.pt/media/gz5bcan5/estudo-combust%C3%ADveis-ra-s_final.pdf)
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determinacdo de Custos de Referéncia e Margens Comerciais para a atividade de Logistica Primaria, é

descrita seguidamente:

e Foram elaboradas curvas tedricas de onde se obtém o CAPEX e o OPEX em funcdo da capacidade

de armazenagem das instala¢des de logistica primaria de combustiveis liquidos e GPL de embalado.

e Posteriormente, compararam-se as curvas tedricas com o0s custos reais atualizados? para
instalacBes executadas e em operac3o®, ou em fase adiantada de projeto, em que o nivel de

confiabilidade é muito elevado.

e Os desvios observados entre as curvas tedricas e os custos reais foram considerados como uma
margem de tolerancia que, aplicados aos custos tedricos, permitiram obter estimativas de custos

reais com majorantes e minorantes.

e Foram implementados no modelo econémico os pardmetros propostos no documento de
Discuss@o de Pardmetros relativos a Metodologia do Regulamento de SupervisGo do Sistema

Petrolifero Nacional, disponibilizado ao CComb e a AdC.

e Foram feitas diversas confrontacGes dos Custos de Referéncia e das Margens Comerciais obtidas
face aos precos praticados em diversas instalacdes de Logistica Primaria, designadamente nas
instalacbes da CLC — Companhia Logistica de Combustiveis, S.A. em Aveiras de Cima, na

Pergds, A.C.E. na Perafita e na Sigds - Armazenagem de Gas, A.C.E. em Sines.

A contribuicao do CComb é bastante critica da metodologia de Custos de Referéncia e Margens Comerciais
para a atividade de Logistica Primaria, expressando que os valores propostos devem ser revistos em linha

com um conjunto de comentdrios que se resumem da seguinte forma:

i informacdo e precos pouco representativos para o GPL embalado;

ii. inadequabilidade dos custos de investimento (CAPEX) e custos de operacdo (OPEX) apontados;

2 Os custos foram atualizados para valores de 2023 usando o deflator do PIB ou indices especificos, como por exemplo CEPCI
(Chemical Engineering Plant Cost Index) amplamente utilizado pela indUstria petroguimica para atualizagdo de custos de
investimento (consultar: https://www.chemengonline.com/pci-home).

3 De entre as instalagBes em operagdo no SPN foram confrontados os custos tedricos com os custos reais atualizados da instalagdo
de armazenamento e expedi¢do de combustiveis liquidos da Prio, na Gafanha da Nazaré, da instalagdo de armazenamento e
expedicdo de gasdleos da Repsol, em Sines, da instalagdo de enchimento de garrafas de GPL da OZ/Digal em Aveiro e da instalagdo
de enchimento de garrafas de GPL da Prio na Gafanha da Nazaré.
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jii. remuneracado baixa;

iv. inadequabilidade dos Custos de Referéncia e Margens Comerciais face a um benchmark

apresentado.

A ERSE, apds andlise cuidada aos argumentos do CComb, ndo pode acompanhar o seu diagndstico pelas

razdes que a seguir apresenta:

e Os Custos de Referéncia e as Margens Comerciais obtidas para o GPL embalado* estdo

perfeitamente enquadrados no tarifario da CLC, publicado na sua pagina de internet®.

Ainda assim, com o intuito de robustecer a adequabilidade da proposta da ERSE, foram analisadas
as contas da Pergas, tendo-se concluido que os Custos de Referéncia e Margens Comerciais

cobrem, também, os valores praticados por este operador.

Tendo em conta que a CLC e a Pergds respondem por cerca de 90% das garrafas enchidas em
Portugal, ndo se encontra suporte para os argumentos apontados pelo CComb para a

inadequabilidade da proposta da ERSE para a Logistica Primaria do GPL embalado.

e Os levantamentos do CAPEX e do OPEX foram confrontados face a custos reais de instalacGes em
operacdo no SPN, com uma cobertura muito relevante, abrangendo os grandes projetos

executados nos ultimos 20 anos em Portugal Continental.

Apesar de a abordagem oferecer uma grande confiabilidade e de a ERSE ter tido o suporte de um
consultor externo experiente, ndo se exclui a hipdtese de recentemente os custos de investimento
em Logistica Primaria poderem ter escalado. Os Ultimos projetos relevantes em Portugal entraram
em exploracdo ha cerca de trés anos, pelo que poderd existir uma realidade mais recente nao

identificada.

Contudo, importa notar que a metodologia desenhada para os Custos de Referéncia e Margens
Comerciais da atividade de Logistica Primdria ndo pretende centrar-se num levantamento de

ultimas tendéncias, mas antes num repositorio abrangente onde os contextos mais recentes ndo

MCEoe ™1 = [min. < CRefgpf™ ™ < max. | = [4,01915 < 478312 < 5,54710] cent.Eurzozs/litro

5 https://www.clc.pt/DocsCLC/2023/Tarifario GPL 2023 revl.pdf
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esmagam o histérico de uma industria madura, muito marcada por uma infraestrutura jd com umas

décadas de antiguidade e, por sinal, bastante amortizada.

Importa ainda sublinhar que a abordagem adotada é predominantemente numérica, pelo que as
consideracdes sobre o CAPEX e OPEX, por mais esclarecidas que sejam, sem uma fundamentacao

guantitativa subjacente, deixam reduzida margem a ERSE para melhorar o modelo implementado.

e (O CComb aponta como razodvel um WACC (Weighted Average Cost of Capital) minimo de 12%
para esta atividade. Sobre este aspeto, a ERSE apenas pode concordar com a posicdo do CComb
guando reconhece a inadequabilidade destas remuneracBes para os outros setores regulados

(eletricidade e gas natural).

Ndo obstante a fundamentacdo apresentada pelo CComb, a ERSE acrescenta a discussdo a posi¢cao
da CLGC, S.A,, reiterada na sua Norma sobre Metodologia Tarifdria®, datada de 30 de maio de 2022,
onde refere: “A remuneracdo aplicavel ao capital investido no Sistema Logistico é definida
trienalmente no ambito da Metodologia Tarifaria, sendo o seu valor minimo fixado em 8% para o

Triénio”.

Acresce ainda que é pratica corrente da ERSE analisar os Relatérios e Contas das empresas que
atuam nos setores regulados, pelo que sdo frequentemente analisadas as contas da CLC e aferidas

as remuneracdes dos capitais proprios, a luz da teoria regulatdria.

Sobre esta matéria, a ERSE no seu relatério de Andlise de Mercado dos Combustiveis Liquidos
Rodovidrios 2018-2020, dedicou uma seccdo a atividade da CLC (ver subcapitulo 5.1 do supra
citado relatdrio), onde aponta a rentabilidade dos investimentos deste operador para os anos
2018, 2019 e 2020, antes e apds impostos, acima dos 65% e 45% para o triénio em questdo,
respetivamente. Refira-se que apés 2020 a CLC alargou o periodo de vida util das suas instalacdes,

reduzindo as amortizagBes e aumentando a remuneragao.

Estes resultados podem parecer contraditérios face a um portfolio de precos praticados na altura,
comparavel aos precos atuais e aos Custos de Referéncia e Margens Comerciais obtidos para uma
TIR de 5% com o modelo proposto. Todavia, essa contradi¢do é apenas aparente. O que sucede,

na realidade, é que as instala¢gdes da CLC, fruto da sua antiguidade, estdo muito amortizadas, ou

6 https://www.clc.pt/DocsCLC/2022/CLC Norma Metodologia Tarifaria 2022.pdf
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seja, o ativo liquido a remunerar é baixo e mesmo com precos razodveis a remunerac¢do do capital

proprio é elevada.

Os resultados econémicos da analise da CLC, apontados acima, serdo previsivelmente idénticos ao
desempenho de grande parte dos operadores de Logistica Primaria do SPN que, pela antiguidade
dos seus ativos, terd o seu parque quase integralmente amortizado. Resumindo, o CComb reclama
uma rentabilidade que o setor, fruto da sua maturidade, ja beneficia com os Custos de Referéncia

e as Margens Comerciais que se propdem.

Também no que respeita a eventual infraestrutura nova, olhando para a disponibilidade atual de
Logistica Primaria e tendo como pano de fundo a transicdo energética, mais facilmente se antecipa
a reconversdo e otimizacdo da infraestrutura existente do que investimentos expressivos em

instalacBes novas.

Todavia, importa sublinhar que o processo metodolégico de fixacdo de Custos de Referéncia e
Margens Comerciais para a Logistica Primaria é dindmico, pelo que poderdo ser feitos os
necessarios ajustes caso tal se justifique. De momento, ndo existem quaisquer evidéncias que

apontem para remuneracdes baixas da atividade de Logistica Primaria.

e O CComb apresenta ainda um benchmark de precos de Logistica Primaria para combustiveis
liquidos, praticados pela rede Alkion/Koole, para diversos paises — Holanda, Franca, Itdlia e

Alemanha.

Os precos apresentados variam entre os 8,0 a 13,0 Eur/m?3, por oposicdo a proposta de Custos de

Referéncia + Margens Comerciais que esta limitada 0,78167 cent.Eurys/litro.

Estes valores ndo surpreendem a ERSE, antes pelo contrario, e sdo justificaveis por duas ordens de

razao:

i. Em Portugal, a Logistica Primdria é predominantemente uma atividade verticalmente integrada,
ou seja, os utilizadores sdo tipicamente os acionistas, ndo existindo, por isso, uma apeténcia por

resultados neste elo da cadeia de valor.

Refira-se que este aspeto foi apontado no relatério de Andlise de Mercado dos Combustiveis
Liquidos Rodovidrios 2018-2020, no capitulo 5 dedicado a Logistica Primaria, onde se aponta que

a reparticdo da utilizacdo das instalacGes de Logistica Primaria praticamente replica as estruturas
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acionistas. Refira-se também, no que respeita ao GPL engarrafado, que o relatério de Andlise do

Mercado de gases de petroleo liquefeito embalado — 2018-2020, da nota das mesmas conclusdes.

ii. O setor de derivados do petréleo na Europa central estd ancorado numa industria muito madura,
cujas infraestruturas estdo quase integralmente amortizadas. Este aspeto faz sobressair o OPEX

nas estruturas de custo, como alids sucede em Portugal com a CLC.

Quando se fazem estudos de benchmark entre operadores muito impactados por custos de
operacdo aconselha-se grande cautela na comparacao dos precos dos servicos, sobretudo se a

analise for transnacional.

Quando se reconhece que o PIB per capita dos paises entre os quais se realiza um benchmark é
muito diferente — o da Itdlia é aproximadamente 1,4 vezes o de Portugal, o da Franca representa

1,8 vezes, o da Alemanha 2,0 e o da Holanda 2,2 —, a devida contextualizagcdo é um imperativo.

Pesando este aspeto e fazendo notar as diferencas entre os tipos de operadores comparados,
dificilmente se poderiam esperar precos coincidentes para estes servicos em Portugal e prestados

por operadores independentes ndo verticalmente integrados no centro da Europa.

Na realidade, a proposta de Custos de Referéncia + Margens Comerciais estd ‘colada’ ao valor
minimo do benchmark apresentado, o que, atendendo as circunstancias, s6 pode ser

demonstrativo da adequabilidade da proposta.

Para além das analises descritas, a ERSE também beneficiou do acompanhamento dos recentes processos
de aquisicdo da Prio e da Alkion por parte da Disa e da Koole, respetivamente, tendo-os revisitado no
decurso da elaboracdo da proposta de parametros. Constatou-se que as valorizagdes das instalagGes de
Logistica Primadria apresentadas ficaram aquém dos CAPEX obtidos através do modelo proposto, o que de

certa forma jd seria de esperar.

A ERSE aguarda com grande expectativa a requalificacdo da Logistica Primaria a norte, fruto do fecho da
Refinaria de Matosinhos, como forma reavaliar a eficacia do modelo de supervisdo da Logistica Primaria do

SPN.

Tendo em conta os argumentos apresentados, a ERSE ndo pode acompanhar a sugestdo do CComb de

rever quase integralmente o modelo de supervisdo aplicavel a Logistica Primaria.
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4.4  ATIVIDADE DE RETALHO

O CComb e a AdC sugerem a necessidade de promover andlises mais desagregadas ao retalho,

nomeadamente andlises regionais.

A informac3o prestada, armazenada e disponibilizada através do Balcdo Unico da Energia permite analises

com desagregacao geografica, por tipo de operador, marca comercial, posto de abastecimento, etc.

Nessa medida, a ERSE ja apresenta nos seus boletins mensais analises com desagregacdo geografica e por
tipo de operador —nomeadamente as companhias de bandeira, as low-cost e os hipermercados —, incluindo
ndo apenas os combustiveis liquidos simples e as garrafas G26 de GPL mas também os combustiveis

aditivados e outras tipologias de garrafas.

Todavia, a ERSE considera ndo estarem reunidas as condi¢cBes para presentemente propor parametros
diferenciados com este tipo de desagregacdo. Da mesma forma, antecipa grandes dificuldades em propor
intervencdes de ‘margens comerciais maximas’ para um operador ou grupo de operadores ou até para

zonas geograficas.

O CComb refere-se também a um estudo da Deloitte, a pedido da APETRO, cuja finalidade é a atribuicdo
de valores de referéncia para a atividade de retalho nos combustiveis liquidos e GPL embalado, baseado

nas estruturas de custos destes dois subsetores.

O Regulamento n.2 1184/2022, nos termos do seu artigo 42.2, estabelece que “a ERSE pode solicitar
informacdo adicional aos operadores e comercializadores do SPN, tendo em vista a realizacdo de estudos
complementares que permitam caracterizar as estruturas de custo das atividades dos subsetores dos
combustiveis liquidos e do GPL embalado, incluindo segmentag¢Bes por tipo de operador, andlise

geografica, entre outros”.

A ERSE sauda a iniciativa da APETRO, todavia, ainda ndo conhece o estudo em causa. Dadas as obriga¢des
regulamentares de publicar parametros a 1 de junho de 2023, a ERSE ndo podera integrar esse contributo

nos parametros a publicar.
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4.5

PARAMETROS CARACTERIZADORES DO FUNCIONAMENTO DO MERCADO

A ERSE congratula-se pela boa avaliacdo dada pela AdC relativamente aos indices de concentracdo de

mercado. Contudo, no que respeita ao parametro que mede a variabilidade das ofertas comerciais, a AdC

é mais critica e sugeriu diversas abordagens no sentido de tornar a andlise mais robusta.

A ERSE aponta que o parametro que mede a variabilidade das ofertas comerciais se encontra definido no

Regulamento n.2 1184/2022, pelo que a sua adocdo &, neste momento, incontornavel. Todavia, quase

todas as sugestdes da AdC sdo implementaveis e, nessa medida, a ERSE ird p6-las em pratica ou, pelo

menos, testar a sua eficacia.

A ERSE aponta alguns aspetos que foram testados aquando da elaboracdo de proposta de parametros que,

de alguma forma, possam ter passado despercebidos. No que respeita a variabilidade das ofertas

comerciais, tornaram-se claros varios aspetos:

O peso dos impostos e das atividades a montante do retalho — nomeadamente a refinacdo, a
incorporacdo de biocombustiveis e a Logistica Primaria — representam aproximadamente 90% do
preco de venda ao publico. Estes termos sdo quase indiferencidveis na construcdo de preco dos
operadores. Sem os expurgar, a variabilidade das ofertas comerciais nos combustiveis liquidos é

guase impercetivel.

Olhando apenas para o retalho, e tomando como referéncia os precos de venda ao publico com
descontos publicados pela Direcdo-Geral de Energia e Geologia (DGEG), a variabilidade ¢é

igualmente muito baixa.

Esta constatacdo é coerente com a posicao expressa pela AdC, que refere que a variabilidade de

precos reais é baixa se a fracdo de consumidores informados for elevada.

Com efeito, apesar dos precos de podrtico serem bastante diferentes entre tipologias de
operadores, um consumidor atento as campanhas de descontos das companhias de bandeira
consegue precos ndao muito diferentes dos praticados pelos hipermercados ou operadoras

low-cost.

A componente de retalho das companhias petroliferas, operadoras low-cost e hipermercados é
bastante diferenciada se for baseado nos precos de pértico, mas deixa de o ser se for baseada nos

precos médios com descontos.

19



COMENTARIOS AO PARECER DO CONSELHO PARA OS COMBUSTIVEIS E DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA SOBRE

“DisCUSSAO DE PARAMETROS RELATIVOS A MIETODOLOGIA DE SUPERVISAO DO SISTEMA PETROLIFERO NACIONAL”

e Considerou-se que o parametro que mede a variabilidade das ofertas comerciais apenas deve
considerar a componente de retalho dos precos de pdrtico porgue, na realidade, é onde se
diferencia o posicionamento dos operadores — precos anunciados baixos nas operadoras low-cost
e hipermercados versus campanhas agressivas de descontos que fidelizem consumidores

informados nas companhias de bandeira.

e O cabaz de operadores considerado para o pardmetro que mede a variabilidade das ofertas
comerciais apenas incluiu os que dispdem de mais de 10 postos de abastecimento no territério

nacional, para retirar ofertas que ndo tém expressdo numa andlise nacional.

Para além do coeficiente de variabilidade, cuja percecdo é mais sugestiva para a maioria dos consumidores,
determinaram-se (i) os desvios padrdes, (ii) as diferencas entre precos médios e 0s mais baixos em
determinados dias da semana (tipicamente a quarta-feira, apds reporte das alteracdes nas segunda e terga
feiras), (iii) a amplitude das ofertas comerciais, etc. Esta andlise pode ser replicada, por exemplo, por

distrito.

4.6  PRESTACAO DE INFORMAGAO E DEVERES DE TRANSPARENCIA

A AdC aponta algumas reservas na divulgacdo de informacdo por parte da ERSE, em particular sugere que
ndo seja disponibilizada informacdo relativa a custos de referéncia, margens comerciais, precos “eficientes”

de venda ao publico, entre outros.

A ERSE compreende o posicionamento da AdC nesta matéria, porém, entende que a transparéncia estd na

base de habilitagdo legal do Regulamento n.2 1184/2022, de 21 de dezembro.

Com efeito, através do artigo 23.2-B do Decreto-Lei n. 31/2006, de 15 de fevereiro, na sua atual redag3o, a
ERSE esta vinculada ao principio da transparéncia na supervisdo do SPN, devendo estabelecer em
regulamento préprio as metodologias adotadas, bem como a informacgdo a disponibilizar sobre pregos
finais e intermédios dos combustiveis liquidos e GPL engarrafado. E nessa medida que o Capitulo VIII do
Regulamento n.2 1184/2022 estabelece de forma muito prescritiva os deveres de disponibilizacdo de

informacdo por parte da ERSE.

O CComb sugere interacdes adicionais em matéria de prestacdo de informacdo entre os operadores e a

ERSE, por forma a eliminar situaces de duplo reporte a entidades da administracdo publica.
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A ERSE refere sobre esta matéria que estd em curso a elaboracdo de especificacdes para o desenvolvimento
de novas funcionalidades no Balc3o Unico da Energia, bem como a preparacdo de normas transitérias que
permitam a prestacdo de informacdo enquanto se desenvolvem essas novas funcionalidades. Mantém-se,
assim, a abordagem que tem vindo a ser seguida pela ERSE, nomeadamente a de adotar sistemas

partilhados por varias entidades e, desta forma, eliminar situacdes de multiplo reporte.
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