ERSE

ENTIDADE REGULADORA
DOS SERVICOS ENERGETICOS

ANALISE DE DESEMPENHO DAS EMPRESAS REGULADAS
DO SETOR DO GAS NATURAL

Maio 2019

ENTIDADE REGULADORA DOS SERVICOS ENERGETICOS



Este documento estd preparado para impressdao em frente e verso

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



ANALISE DE DESEMPENHO DAS EMPRESAS REGULADAS DO SETOR DO GAS NATURAL

3.2

3.3

4.2

INDICE

INTRODUGAD ...ttt bbbt bbbt bbbt bbb bbb s s s s s sanas
BREVE ENQUADRAMENTO DA REGULAGAO DO SETOR DO GAS NATURAL ........cevvevrereenen.
ATIVIDADES REGULADAS DAS INFRAESTRUTURAS DE ALTA PRESSAO..........cccceueverererererennnas

Atividade de Rececdo, Armazenamento e Regaseificacdo de GNL.........ccceevvvevieiirennnnnn.

3.1.1 Evolucdo do OPEX e CAPEX e analise de deSVIOS .......ccoviiiiiiiiiieiiiieee et
3.1.2  Evolucdo do OPEX por Driver de CUSTO ......cciuviiiiiiie e
30,3 INVESTIMENTO e
3.1.4  Ativo Bruto @ AtiVO LIQUILO ....veeiiiiiiccccee e
Atividade de Transporte de gas natural e atividade de Gestdo Técnica Global do

SN GIN e et e e e e e et
3.2.1 Evolucdo do OPEX e CAPEX € ANalise de DESVIOS .....ccovuviiiiiiiiiiieiiiiie et
3.2.2 Evolucdo do OPEX por drivers de CUSTO ......ccuuviii i
3.2.3  INVESHIMENTO ettt e e e e e e
3.2.4  Ativo bruto @ ativo lIQUITO ..ueveii i

Atividade Armazenamento SUDTEITANEO0.......cviiiiiiiecece e
3.3.1  REN AIMazenagem oo

3.3.1.1 Evolugdo do OPEX e CAPEX e Andlise de DESVIOS ....cccovvvieeiiiiieeeiiiiee e

3.3.1.2 Evolucdo do OPEX pOr drivers de CUSTO ......ccuuviiiiiiee e

3.3.1.3  INVESTIMENTO oo

3.3.1.4  Ativo bruto @ ativo HQUIO ......eiiiieieiecc e
ATIVIDADE REGULADA DE DISTRIBUICAD ......oveeeieieeeceieeeeeeeeee st sesn e see st srs e

ANGLISE GIODAI ..o
4.1.1 Evolucdo do OPEX e CAPEX € ANalise de DESVIOS .......ceeeeuriieeiiiiie e,
4.1.2  Evolugdo do OPEX por Driver de CUSLO ......uieiiiieiiie et
4.1.3 Investimento e ativo bruto/ativo liQUIdO .......cc..ooiiiiiieeceeece e,

ANBLISE POI BIMPIES@ ..ttt ettt ettt ettt et et e et e et e e sae e et e e beesaeeeneeeaeeense e
Nt R W [ o Yo - = 1 PSPPSR
4.2.2  LUSITANIAEAS . v e
4.2.3  REN POMTEAS ..ottt
< = - LTRSS
L Yo a[o] == LU U PR ORI
£.2.6  TAGUSEES wuveieiiiiiee ettt et et e et e e et e e e e bt e e e et e e e et e e e
ATIVIDADE REGULADA DE COMERCIALIZACAO DE ULTIMO RECURSO.......ccoevvvevereirirereeenens

ANBLISE GIODA ...ttt
5.1.1 Evolucdo do OPEX e Apuramento de deSVIOS .....couviiiiiiiiiiiiiiee e



ANALISE DE DESEMPENHO DAS EMPRESAS REGULADAS DO SETOR DO GAS NATURAL

5.1.2  Evolucdo do OPEX por driver @ CUSTO .......ciiuuiiiiiiiiie ettt 69

5.2 ANAlISE POI BIMPIESA i iuiiiiiii et ettt ettt ettt ettt ettt e e et e et e ettt e et eat e eae e 71
5.2.1  LISDOAEAS ... 72
5.2.2  LUSITANIGEAS 1vvviieiiiiiiee ettt ettt ettt et e e e et e a e e e anaeas 75
5.2.3  EDP GAS SU oo 77
5.2 SONOIEAS .t 79
I A T - TV - [ OO P P PP PP PR 83

6 ANALISE DA RENTABILIDADE .....covvveeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 87
6.1 Atividade de Rececdo, Armazenamento e Regaseificacdo de GNL.........cccoevvevieevieennnnnn. 87
6.2 Atividade de Transporte de gas NAtural .......cceoiieiieiiiiie e 89
6.3 Atividade Armazenamento SUDTEITANEO........cooiiiiii e, 91
6.4 Atividade de DiSTriBUIGE0O ....ccviiiiiiiiccicee e 92
6.5 TOTAl AOS 11 ORD ..ttt ettt ettt ettt 93
B.6  LISOAEAS . ot 94
B.7  LUSIEANIAEAS i ittt et e e eare e 95
5.8 REN POITEAS. .ottt ettt 96
5.0 SBUEAS ittt ae e 97
B. 10 SONOIEAS ..ttt ettt ettt ae e eaa e 98
B. 11 TABUSEAS ..ttt ettt ettt ettt ettt ettt ettt e aeeeta e 99
7 GLOSSARIO .....oviiiieeieeisieese ittt b sttt nsn s st nsaes 101
ANEXOS ...ttt e e e e e e e et e et et e e e e e e e aa——ereaeeeeeaaantr—aereeeaeeaaaanraraeaeeeseeaaannnnn 103
l. Atividade de DIiStriDUIGEO ..oouviiiiiiccee e 103
1 BITAEAS ., 103

2 BT o= PSPPSR 105

3. DUFIBNSEEES ..ttt ettt e e e ettt e e e et e e et e e, 107

4 Y=o =1 1P P PRSP 109

5 P XS et 111

I Atividade de ComercialiZagao .......ovei oo 115
1. BT ZAS ettt ettt ettt ettt e e 115

2. [ o= T U PP PR 117

3. DUFIENSEEAS ..ttt ettt ettt ettt et e et e e e ettt e e e ettt e e e et e e e e tae e e e e abre e e e 119

4, V=T = LU UR RO URR 121

5. ST EAS e 123

6. P XS .ttt ettt et e e e et e e 125



ANALISE DE DESEMPENHO DAS EMPRESAS REGULADAS DO SETOR DO GAS NATURAL

NDICE DE FIGURAS

Figura 3-1 - Andlise de desvios na atividade de Rece¢do, Armazenamento e Regaseificagao de GNL
(PFEGCOS COMTENTES) ittt ittt ettt e et e e e e 14

Figura 3-2 - Evolucdo dos proveitos permitidos na atividade de Rececdo, Armazenamento e

Regaseificacdo de GNL (Pregos COMENTES) . ..coiuiiiiiiiieie e et 15
Figura 3-3 - Custos unitarios por energia regaseificada (precos constantes 2018)..........cccceeeeevieennne, 16
Figura 3-4 - Custos unitarios por capacidade de emissdo (precgos constantes 2018)........ccccccceevveeennne, 17

Figura 3-5 - Evolucdo do investimento a custos reais na atividade de Rececdo, Armazenamento e

Regaseificagdo dE GINL.....c...iiiiiiii e 18
Figura 3-6 - Evolucdo do ativo real na atividade de Rececdo, Armazenamento e Regaseificacdo de

L1 ST S T TSP 19
Figura 3-7 - Analise de desvios na atividade de Transporte (precos Correntes).......ccccovveeevvveeeeeineeeann, 20
Figura 3-8 - Evolucdo dos proveitos permitidos na atividade de transporte (precos correntes) ........... 21

Figura 3-9 - Analise de desvios na atividade de Gestdo Técnica Global do SNGN (precos correntes) ...21

Figura 3-10 - Evolugdo dos proveitos permitidos na atividade de Gestdo Técnica Global do SNGN

(PrECOS COMTEITES) ..ttt ettt et e e 23
Figura 3-11 - Custos unitdrios por energia transportada (precos constantes 2018).............ccceeeevvenn.. 23
Figura 3-12 - Custos unitdrios por km de rede (precgos constantes 2018) .......cccccoeuveevieevieeiiiieeeneeenn, 24
Figura 3-13 - Evolugdo do investimento a custos reais na atividade de Transporte .........ccceeveeeevvieeennnn, 25

Figura 3-14 - Evolucdo do investimento a custos reais na atividade de Gestdo Técnica Global do

SN GIN et e e e e e et e e e e e e et e e aaaaaaa 26
Figura 3-15 - Evolugdo do ativo real na atividade de Transporte.......ccccvveevviviiiciiiiiieeeieeeeeee e, 27
Figura 3-16 - Evolucdo do ativo real na atividade de Gestdo Técnica Global do SNGN ..............cc......... 27

Figura 3-17 - Andlise de desvios da atividade de Armazenamento Subterrdneo da REN
Armazenagem (PreCoS COMMENTES) ... ii it e et e, 29

Figura 3-18 - Evolucdo dos proveitos permitidos da atividade de Armazenamento Subterraneo da

REN Armazenagem (PreCos COMTENTES) cuuuiiiiiiiiii e 30
Figura 3-19 - Custos unitarios por capacidade de armazenamento (precos constantes 2018) ............ 31
Figura 3-20 - Evolucdo do investimento a custos reais da atividade de AS da REN Armazenagem ........ 32

Figura 3-21 - Evolucdo do ativo real da atividade de Armazenamento Subterrdneo da REN

FAN g e g TA=TaT=T=(=] 4o F RO POPRPRRRPRPRRRPRR 33
Figura 4-1 - Evolugdo dos proveitos permitidos dos 11 ORD (pregos COrrentes).......ccoeeeevveervrerveenennn, 36
Figura 4-2 - Reposic¢do gradual da neutralidade financeira dos 11 ORD .....cc..eoovvviiieiiiiiieecieeeeee e, 37
Figura 4-3 - Andlise de desvios dos 11 ORD (Pregos COMENTES) ...uuiiiiiiiiieiiiiie e e 38
Figura 4-4 - Custos unitarios por energia distribuida dos 11 ORD (precos constantes 2018)................ 39

Figura 4-5 - Custos unitarios por ponto de abastecimento dos 11 ORD (precos constantes 2018)....... 39

Figura 4-6 - Evolugdo do imobilizado em exploracdo dos 11 ORD .....cocvviieiiiiiieiiiiececcieeeeee e, 41



ANALISE DE DESEMPENHO DAS EMPRESAS REGULADAS DO SETOR DO GAS NATURAL

Figura 4-7 - Evolugdo do ativo real dos 11 ORD ....viiiiiiiiiiciciicc ettt 42
Figura 4-8 - Evolucdo dos proveitos permitidos da Lisboagds (pregos correntes) .........ccceeveeeveeeevneennn.. 43
Figura 4-9 - Andlise de desvios da Lisboagds (Pregos COrreNtes) .....covuiiieeiuieeeeeiieeeeeie e, 44
Figura 4-10 - OPEX por driver de custo da Lisboagds (precos constantes de 2018)..........ccccveeevenneeennne, 45
Figura 4-11 - Evolucdo do imobilizado em exploracdo da Lisboagas ........ccooveieiviiiiiiiiiiiecceceeee e, 46
Figura 4-12 - Evolucdo do ativo real da LiShOagas ..........cooovuiiiiiiiii e, 46
Figura 4-13 - Evolucdo dos proveitos permitidos da Lusitaniagds (precos correntes) .......cccccceeevveeennee, 47
Figura 4-14 - Andlise de desvios da Lusitaniagds (Precos COrreNtes) .....cciviuiiieeiiieeeeeiieeeeeie e, 48
Figura 4-15 - OPEX por driver de custo da Lusitaniagas (precos constantes de 2018)............ccccevveeenee, 49
Figura 4-16 - Evolucdo do imobilizado em exploracdo da Lusitaniagas ............cceevveeeeiiiiiieiiiieceeeiie e, 50
Figura 4-17 - Evolucdo do ativo real da LUSITaniagas .......oooiuviiiiiiei e 50
Figura 4-18 - Evolucdo dos proveitos permitidos da REN Portgds (precos correntes).......ccccceeevveeennee, 51
Figura 4-19 - Anélise de desvios da REN Portgas (pregos COrrentes) .....coccvveeviueeecieeeieeeeie e 52
Figura 4-20 - OPEX por driver de custo da REN Portgds (precos constantes de 2018)...........ccccceevveenen.. 52
Figura 4-21 - Evolugdo do imobilizado em exploragdo da REN POrtgas ......cccceeevvviiieiiiiiieeiiieceeieee, 53
Figura 4-22 - Evolugdo do ativo real da REN POMtEAS ......viiiiiiiiiiiiiiiie et 54
Figura 4-23 - Evolugdo dos proveitos permitidos da Setgas (precos correntes) .......cccveeevveeeveeecnneennn.. 55
Figura 4-24 - Anélise de desvios da Setgas (Pregos COIENTES) ..oouviiiiiiiiie e 55
Figura 4-25 - OPEX por driver de custo (pregos constantes de 2018)........cccceevvvveiviiecieeiiieeeiee e 56
Figura 4-26 - Evolugdo do imobilizado em exploragdo da Setgas .......cccveevviviiieiiiiiiieeiiieeeeeeeeee e, 57
Figura 4-27 - Evolugdo do ativo real da SETEAS . .ooiviii it 57
Figura 4-28 - Evolugdo dos proveitos permitidos da Sonorgas (pregos Correntes).......ocvevveevveerveernrenne. 58
Figura 4-29 - Anadlise de desvios da SON0Orgas (Pregos COMMENTES) .....ccvuviieieiuieeeecie e, 59
Figura 4-30 - OPEX por driver de custo da Sonorgds (precos constantes de 2018) ..........ccccoeeeeenieeennne, 60
Figura 4-31 - Evolucdo do imobilizado em exploragdo da SONOrgas .........coovuviieiiiieeeeiieeeeeeeeeee e, 61
Figura 4-32 - Evolucdo do ativo real da SONOIEAS ......ccvviiiiiie e, 61
Figura 4-33 - Evolucdo dos proveitos permitidos da Tagusgds (precos correntes).........ccceevveeeeevneeennne, 62
Figura 4-34 - Andlise de desvios da Tagusgas (Precos COrMENTES) ....civiuiiieiiuie i e, 63
Figura 4-35 - OPEX por driver de custo da Tagusgas (precos constantes de 2018)..........cccccveeeeenneennne, 64
Figura 4-36 - Evolucdo do imobilizado em exploracdo da TagUSEAS .......eeeveuiiieeeiieeeeciee e, 65
Figura 4-37 - Evolucdo do ativo real da TagUSEAS ....ccoouiee e, 66
Figura 5-1 - Evolugdo dos proveitos permitidos dos 11 CURr (precos Correntes)......cocvveeevvveeeeviieeeenn, 67
Figura 5-2 - Evolugdo dos desvios dos 11 CURr (pregos COrrentes) ..ooovveeeeevieeeeiiieeeeeiieee e, 69
Figura 5-3 - Custos unitarios por cliente (precos constantes 2018)........ccoovvviieiiiiiiieiiiiiieeeiiieeeeeiie e, 70



ANALISE DE DESEMPENHO DAS EMPRESAS REGULADAS DO SETOR DO GAS NATURAL

Figura 5-4 - Evolucdo dos proveitos permitidos da Lisboagds (precos correntes) .........cccceveeeveeeevneennn.. 72
Figura 5-5 - Andlise de desvios da Lishoagds (precos COrreNntes) ......cvevvuvievieeviuieicieeeee e 73
Figura 5-6 - OPEX por cliente da Lisboagas (precos constantes de 2018).........ccovvvieiviiieeiiiiieeeiiiieeen, 74
Figura 5-7 - Evolugdo dos proveitos permitidos da Lusitaniagds (precos correntes) ........ccceeevevveennne, 75
Figura 5-8 - Andlise de desvios da Lusitaniagds (pregos COrrentes) ....co.oeevvuveeeeiiieeeieiieeeceie e, 76
Figura 5-9 - OPEX por cliente da Lusitaniagds (precos constantes de 2018).......cccccccevvvieeiviiieeeiinieeeen, 76
Figura 5-10- Evolucdo dos proveitos permitidos da EDP Gas SU (pregos correntes) ........ccoevveeeeevveennee, 77
Figura 5-11 - Andlise de desvios da EDP Gas SU (pPregos COrrentes) ...cuuveeeeuieeeeciuieeeeeiieeeeeiee e, 78
Figura 5-12 - OPEX por cliente da EDP Gas SU (precos constantes de 2018)......c..ccccovvveeevivieeeiiinieeeen, 79
Figura 5-13 - Evolucdo dos proveitos permitidos da Sonorgas (pregos correntes)......cocceeevvveeeevineeeenns 80
Figura 5-14 - Andlise de desvios da SONOrgas (Pregos COrTENTES) .. ..ciiuiiieiiiie e, 80
Figura 5-15 - OPEX por cliente da Sonorgas (precos constantes de 2018) ........ccoceeeiviieeeiiiiieeeiiiieeen, 81
Figura 5-16 — Relacd@o entre FSE @ 0 N2 de CHENTES ...iivviiiiiiiiiic e 82
Figura 5-17 - Evolucdo dos proveitos permitidos da Tagusgas (precos correntes) ..........ccevveeeeeevveeene, 83
Figura 5-18 - Anélise de desvios da Tagusgas (Pregos COMENTES) ....covviivueievieeeiie e 84
Figura 5-19 - OPEX por cliente da Tagusgas (precos constantes de 2018) .......cccceevvveeevieecieecciieeeieeen, 84
Figura 6-1 - Taxa de remuneragdo da atividade de Recegdo, Armazenamento e Regaseificacdo de

L PSPPSR PPPPPPPRINE 89
Figura 6-2 - Taxa de remuneracdo da atividade de Transporte .......ccoocvviieiiiiiii e, 90
Figura 6-3 - Taxa de remuneracgdo da atividade de Gestdo Técnica Global do SNGN..........c.ccceevviiennnne, 91
Figura 6-4 - Taxa de remuneragdo da atividade de Armazenamento Subterraneo ..........ccccoeeeveeieeenne. 92
Figura 6-5 - Taxa de remuneragdo doS 11 ORD ....cc.iiiiiiiiiiieciie ettt 94
Figura 6-6 - Taxa de remuneragao LiSDOAZAS. .....c.uviiiiiiiii e, 95
Figura 6-7 - Taxa de remuneragado LUSITaNIagaS.......coiiuiii e, 96
Figura 6-8 - Taxa de remuneragdo REN POItEAS........coouiiiiiiiiie e, 97
Figura 6-9 - Taxa de remMuUNEragao SELEAS .....uii it 98
Figura 6-10 - Taxa de remuneragao SONOIEAS .. ..c.vveeeiiueee e, 99
Figura 6-11 - Taxa de remuneragao TAGUSEAS. ....cuuieeeiureeeeetiee e et e e et e et e e et e e e e e e e et e e e eaaea e 100
Figura | - 1 - Proveitos permitidos e andlise de desvios (precos correntes) .......cccceeeeeeuveeeeccveeeeecnnnn.n. 103
Figura | - 2 - OPEX por driver de custo (precos constantes 2018) ......ccueieiiiiiieiiiiiee e 104
Figura | - 3 - Imobilizado em exploracdo € ativo real .........coovviiiiiiiiiii e 104
Figura | - 4 - TaxXa d€ FEMUNEIAGCAD ...eiovviie ittt e ettt ettt e e e et e e e ettt e e e e eaaaee s 105
Figura | - 5 - Proveitos permitidos e andlise de desvios (precos correntes) .......occveeeevvveeeeviineeeeiennnnn. 105
Figura | - 6 - OPEX por driver de custo (precos constantes 2018)......cccvvieiviiiiiiiiiiiieiiiieee e 106



ANALISE DE DESEMPENHO DAS EMPRESAS REGULADAS DO SETOR DO GAS NATURAL

Figura | - 7 - Imobilizado em exploragd@o € ativo real .........cooviiiiiiiiii e 106
Figura | - 8 - TaXa A€ FEMUNEIAGCEAD ...eivvvviieeiiiiie e ettt e e ettt e ettt e ettt e e ettt e e e et b e e e e s st e e e e ssbaeeeesstreeeesstbeeeeas 107
Figura | - 9 - Proveitos permitidos e andlise de desvios (precos Correntes) .......cccveeeeecvveeeviiveeeeecnnnnnn. 107
Figura | - 10 - OPEX por driver de custo (precos constantes 2018) .........ccoovviieiiiiieeiiiiieeeiiieee e 108
Figura | - 11 - Imobilizado em exploragdo e ativo real .........ccceoiiiiiiiiiii e 108
Figura |- 12 - Taxa d@ FEMUNEIAGCED ...c.vvvii ittt ettt e et e et e et 109
Figura | - 13 - Proveitos permitidos e andlise de desvios (precos Correntes) ......ccoveevecvveeeeciieeeeecnnnnnn. 109
Figura | - 14 - OPEX por driver de custo (precos constantes 2018) .........cccovvvieiiiiieeiiiiieeeiiieeeeeiiee e 110
Figura | - 15 - Imobilizado em exploragdo e ativo real .........cccoeiiiiiiiiiiiee e 110
Figura | - 16 - TaXa d€ FEMUNEIAGCED .. .cuvvviii ittt ettt et 111
Figura | - 17 - Proveitos permitidos reais e andlise de desvios (pregos correntes) ..........cccecvveeeevuneeenn. 111
Figura | - 18 - OPEX por driver de custo (precos constantes 2018) .........ccoovvvieiiiiiiieiiiiiie e 112
Figura | - 19 - Imobilizado em exploragdo e ativo real ........ccceviiiiiiiiiiiiice e 112
Figura [ - 20 - Taxa d& FE€MUNEIAGCED ....vvvieeeiiiiie e ettt e ettt e e ettt e ettt e e et e e e s b e e e e e bt e e e e e bb e e e e sabeeeesstreeeaas 113
Figura Il - 1 - Proveitos permitidos reais e analise de desvios (pregos correntes).......ccccceveeeveeenenne, 115
Figura Il - 2 - OPEX por cliente (precos constantes 2018) .....cc.ccoiviiiiiieiirieiiieeeee e, 116
Figura Il - 3 - Proveitos permitidos reais e andlise de desvios (pregos correntes).......cccccoevveeeveeeneenne, 117
Figura Il - 4 - OPEX por cliente (precos constantes 2018) .....cc.coovuiiiiiieiiiieiiiee e, 118
Figura Il - 5 - Proveitos permitidos reais e andlise de desvios (pregos correntes).......cccccoeveeeveeenennne, 119
Figura Il - 6 - OPEX por cliente (precos constantes 2018) ....c.ccvviiviiiiiiieiieeie ettt 120
Figura Il - 7 - Proveitos permitidos reais e andlise de desvios (pregos correntes).......cccvevvverveeereennenn, 121
Figura Il - 8 - OPEX por cliente (precos constantes 2018) .......cooiiuuiiiiiiiiiiecciee e 122
Figura Il - 9 - Proveitos permitidos reais e andlise de desvios (pregos correntes)........ccccccevveeeeeeunee.n. 123
Figura Il - 10 - OPEX por cliente (precos constantes 2018) ......ccooviiiiiiiiiieiiiee e 124
Figura Il - 11 - Proveitos permitidos reais e andlise de desvios (pregos correntes) .........ccccevveeeeeuneee.n. 125
Figura Il - 12 - OPEX por cliente (precos constantes 2018) ......ccooviiiiiiiiiieiiiee e 126

vi



ANALISE DE DESEMPENHO DAS EMPRESAS REGULADAS DO SETOR DO GAS NATURAL

1 INTRODUCAO

O presente documento pretende avaliar o desempenho das varias atividades reguladas do setor do gés
natural. A importancia desta andlise assume maior relevancia por iniciar-se o novo periodo de regulacdo

do setor do gas natural em janeiro de 2020.

Recorde-se que as metodologias de regulacdo aplicadas até a data nos proveitos permitidos procuram
garantir o cumprimento dos objetivos tracados para o periodo de regulacdo, em grande parte assentes na
promocado da eficiéncia econdmica, isto é, na garantia de que as empresas desenvolvem as obrigaces que
lhe foram legalmente definidas a um custo minimo para os consumidores. E igualmente objetivo do
regulador garantir que as rentabilidades alcancadas pelas empresas no desempenho das suas atividades
reflitam os seus custos de capital, de modo a ndo transferir recursos de forma ineficiente dos setores
econdmicos ndo sujeitos a regulacdo para os setores regulados. Em contrapartida, o equilibrio econémico
financeiro das empresas sujeitas a regulacdo deve ser assegurado de modo a permitir que tenham meios
financeiros suficientes que lhes permitam desenvolver as suas atividades no respeito pelo quadro legal em

vigor.

Neste contexto, a andlise apresenta de forma sucinta a evolucdo de varios indicadores econdémicos e
financeiros que permitem avaliar (i) o eficiente desempenho das suas atividades, como por exemplo, a
evolucdo dos custos operacionais, (i) a eficiente afetacdo dos recursos, como seja, a evolugdo da taxa de
rentabilidade das empresas reguladas ou ainda (iii) a adequagdo do quadro regulatério a evolugdo da

atividade, através da andlise dos ajustamentos aos proveitos permitidos.

Nesse particular, importa voltar a sublinhar que o cdlculo dos ajustamentos dos proveitos permitidos é um
processo essencial do calculo tarifariot. Este exercicio garante que os proveitos incorporados nas tarifas
reflitam os sinais pretendidos. De uma forma sucinta, os ajustamentos correspondem a diferenca entre os
proveitos permitidos definidos para uma atividade e os montantes recuperados pela empresa por aplicagdo
da respetiva tarifa. Valores elevados de ajustamentos podem significar evolugdes ndo previstas: i) nos

custos da empresa ou ii) nas varidveis de faturacdo que compdem a respetiva tarifa.

1 A definicdo dos proveitos para os anos de defini¢do de tarifas assenta no cdlculo dos proveitos permitidos para esses
anos, com base em previsdes para a evolugdo da atividade e no calculo dos ajustamentos definitivos relativo ao
ultimo ano com contas fechadas e auditadas (s-2)
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As questGes associadas as particularidades das metodologias regulatérias sdo desenvolvidas com mais

detalhe no capitulo 2.

A analise de desempenho incide sobre cada uma das empresas reguladas do setor do gas natural no que

respeita as suas atividades core, isto é, as atividades que podem controlar a evolugdo dos seus custos2.

O periodo sujeito a andlise, compreendido entre 2009 e 2017, é relativamente curto, o que reflete o facto

da regulacdo no setor do gds natural ser ainda recentes.

De seguida sdo apresentadas as principais conclusGes resultantes das analises efetuadas.

EVOLUGAO DOS CUSTOS E DOS INVESTIMENTOS DAS ATIVIDADES REGULADAS DAS INFRAESTRUTURAS DE ALTA PRESSAO

Em todas as atividades reguladas de alta pressdo (AP), verificou-se nos Ultimos anos uma alteracdo
significativa no diferencial entre os proveitos previstos em tarifas e aquelas que ocorreram em termos reais.
Ao nivel das atividades de Rececdo, Armazenamento e Regaseificacdo de GNL e de Armazenamento
Subterraneo, ocorreu uma inversdo no sentido dos ajustamentos, que de valores sistematicamente a favor
das empresas, passaram para valores a devolver aos consumidores. Na atividade de Transporte de gds
natural, manteve-se a tendéncia ja iniciada em 2015 (valores a devolver pela empresa) mas com uma maior
dimensado, sendo que em 2017 e previsivelmente em 2018, os valores a devolver pela empresa atingem

montantes significativamente elevados.

Da mesma analise conclui-se que a trajetéria dos custos reais das empresas seguiu, até 2017, as exigéncias
da ERSE em termos de eficiéncia, no entanto, assistem-se a algum afastamento entre as bases de custo
apresentadas pelas empresas e os proveitos permitidos associados ao OPEX:. Este afastamento sé nao
ocorreu na atividade de Rececdo, Armazenamento e Regaseificacdo de GNL. Em 2018, assiste-se a um
aumento estimado dos custos reais das empresas. O que em alguns casos pode estar ligado ao crescimento

da atividade, por via do aumento das quantidades de gas processadas pelas respetivas infraestruturas.

2 As atividades faturadas pelas empresas, que resultam de mera aplicacdo de tarifas, de acesso ou de energia, e cuja
evolucdo ndo dependa de nenhuma agdo das empresas, do tipo pass through, ndo sdo alvo de analise.

3 0 ano de 2009 é o primeiro a partir do qual se definiram proveitos para todas as atividades reguladas. Contudo,
nesse ano a definicdo dos proveitos resultava ainda da divisdo dos proveitos definidos para anos géas (nesse caso
2008-2009 e 2009-2010). A parir de 2010 calcularam-se proveitos para o ano civil.

4 Custos de exploracdo, do inglés Operational Expenditure
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Em relacdo aos investimentos/ativos entrados em exploracdo, verifica-se um decréscimo em todas as
atividades, denotando que as mesmas se encontram dimensionadas para o nivel de consumos atualmente
existentes. Esta tendéncia reflete as mensagens transmitidas pela ERSE nos seus pareceres as propostas de
PDIR GN, através dos quais tem-se pretendido alertar para a ponderacdo nos investimentos previstos, que
deverdo estar em linha com as expectativas para a evolucdo da procura e para a utilizacdo das
infraestruturas existentes, de modo a assegurar a moderacdo do impacte tarifario de futuros

investimentos.

EVOLUGAO DOS CUSTOS E DOS INVESTIMENTOS DAS ATIVIDADES DE DISTRIBUICAO E DE COMERCIALIZAGAO DE GAS NATURAL

A atividade de Distribuicdo apresentou nos ultimos anos uma reducdo ao nivel dos proveitos permitidos,
situacdo a que ndo é alheio ao inicio de um novo periodo de regulacdo em 2016 com a definicdo de novos

parametros.

Quando analisados os desvios da atividade de Distribuicdo, verifica-se que os valores faturados por
aplicacdo das tarifas tém sido sempre inferiores aos proveitos permitidos definitivos. No entanto, saliente-
se que a partir de 2014 aquela situacdo inverte-se, passando a ocorrer desvios a devolver aos

consumidores. Na estimativa para 2018 estima-se um valor significativo a devolver pela empresa.

Ao nivel dos custos unitdrios reais e aceites verifica-se que apesar de existir um gap entre os custos
apresentados pelas empresas e os custos considerados para tarifas, a maioria das empresas consegue com
alguma facilidade atingir as metas de eficiéncia exigidas pelo Regulador. Esta situacdo é mais evidente no
atual periodo de regulacdo. Verifica-se, igualmente, uma reducdo dos custos unitarios, quer por energia

distribuida, quer por pontos de abastecimento.

No que diz respeito aos investimentos, assistiu-se a uma relevante reducdo, em termos globais, no periodo
de 2010 a 2015. A partir de 2016 observa-se uma tendéncia de crescimento justificada pela expansdo
geografica da rede em alguns dos operadores. Adicionalmente, as previsdes de investimento enviadas para
efeitos de tarifas sdo sempre superiores aos valores ocorridos, pelo que os desvios entre os proveitos
permitidos por aplicagdo das tarifas e os proveitos permitidos definitivos, que sdo incluidos no calculo dos
ajustamentos, mantém-se elevados. Neste sentido, a semelhanca do ocorrido para as atividades reguladas
de AP, a mensagem transmitida pela ERSE no seu parecer a proposta de PDIR GN, também vai no sentido
de alertar para a ponderagdo nos investimentos previstos, que deverdo estar em linha com as expectativas
para a evolugdo da procura e para a utilizacdo das infraestruturas existentes, de modo a assegurar a

moderacdo do impacte tarifario de futuros investimentos.
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Na atividade de Comercializacdo continua-se a assistir a um decréscimo dos proveitos permitidos associado
a crescente saida dos clientes para o mercado liberalizado, que devera resultar num esforco acrescido das
empresas em adaptar as suas estruturas de custos a evolucdo da atividade. Essa necessidade é ainda mais
crucial tendo em conta a data de 31 de dezembro de 2020, fixada por lei para a extin¢cdo das tarifas
transitérias para fornecimentos de gas natural a clientes finais com consumos anuais inferiores ou iguais a

10 000 m3.

RENTABILIDADES DAS ATIVIDADES REGULADAS

A andlise efetuada a rentabilidade das atividades reguladas evidencia que o desempenho das empresas

varia de acordo com a metodologia regulatdria aplicada.

Quando comparadas as taxas de rentabilidade definidas pela ERSE com as taxas de rentabilidade das contas
reguladas, verifica-se que todas as atividades de AP apresentam taxas proximas. O mesmo acontece na

atividade de Distribuicdo, na qual o RoR regulatdrio sem reposicdo financeira é muito proximo do RoR ERSE.

Esta aproximacdo das taxas evidencia a maior facilidade que as empresas tém tido em atingir as metas de

eficiéncia impostas pelo regulador.

ESTRUTURA DO DOCUMENTO

O documento segue a estrutura que de seguida se apresenta:

No capitulo 2 é feita uma breve caraterizacdo das atividades reguladas e seu enquadramento regulatério.

No capitulo 3, apresenta-se a evolucdo entre 2009 e 2017 dos proveitos permitidos, custos, desvios de
faturacdo e ativo das atividades desenvolvidas pela REN no que respeita a rececdo, armazenamento e
regaseificacdo de GNL, armazenamento subterrdneo e transporte de gds natural, bem como a atividade de

Armazenamento Subterraneo realizada pela Transgds Armazenagem.

No capitulo 4, apresenta-se uma analise entre 2009 e 2017 dos proveitos permitidos, custos, desvios de
faturacdo e ativo efetuada a globalidade dos operadores da rede de distribuicdo (ORD) e aos operadores
com maior dimensao em cada grupo econdmico: Lisboagas, Lusitaniagds, REN Portgds, Setgds, Sonorgds e

Tagusgas.
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No capitulo 5, apresenta-se a anadlise para o peridodo compreendido entre 2009 e 2017 dos proveitos
permitidos, custos, desvios de faturacdo e ativo efetuada a efetuada globalidade dos comercializadores de
ultimo recurso retalhistas (CUR) e aos operadores com maior dimensdo em cada grupo econdmico:

Lisboagas, Lusitaniagds, REN Portgds, Sonorgas e Tagusgas.

No capitulo 6 é realizada uma analise a rentabilidade das empresas reguladas para os anos de 2012 a 2017.
Esta andlise incide sobre todas as atividade de AP e no caso da atividade de Distribuicdo, as analises recaem
sobre os ORD com maior dimensdo em cada grupo econdmico: Lisboagds, Lusitaniagds, REN Portgas,

Setgds, Sonorgas e Tagusgas.

Em anexo, juntam-se os graficos efetuados para os restantes ORD e CUR, que ndo foram alvo de andlise

nos capitulos anteriores.






ANALISE DE DESEMPENHO DAS EMPRESAS REGULADAS DO SETOR DO GAS NATURAL

2 BREVE ENQUADRAMENTO DA REGULAGAO DO SETOR DO GAS NATURAL

O Sistema Nacional de Gas Natural (SNGN) assenta na exploracgdo da rede publica de gés natural constituida
pela rede de transporte, pelo armazenamento e pelo terminal de GNL e pela rede de distribuicdo. A
exploracdo destas infraestruturas processa-se através de concessdes de servico publico e no caso das redes
de distribuicdo locais, através de licencas de servico publico. A atividade de Comercializagdo é igualmente

exercida através da atribuicdo de uma licenca.

Atualmente e por forca da legislacdo em vigor, as diferentes atividades encontram-se juridicas e
patrimonialmente separadas das restantes, com excecdo dos ORD com numero de clientes inferior a 100

mil, cuja separacdo da atividade de Comercializagdo de uUltimo recurso ndo é obrigatdria.

O setor do gdas natural é um setor ainda em desenvolvimento, onde a regulacdo econdmica foi
implementada no ano-gds 2007-2008 para as infraestruturas de AP e no ano-gas 2008-2009 para as

atividades de Distribuicdo e de Comercializagdo de gds natural.

Os ultimos anos tém sido marcados pelo crescimento do mercado liberalizado no setor do gas natural
verificando-se, atualmente, que a grande maioria dos clientes domésticos se encontram fora do mercado
regulado. E igualmente de salientar o ligeiro aumento do consumo de gas natural, por forca do incremento
do consumo por parte dos consumidores industriais, principalmente fornecidos em AP, que compensa a
relativa estagnagdo do consumo de gas natural ao nivel do consumo doméstico e a forte volatilidade do

consumo para producdo de energia elétrica.

Para além de fatores adstritos ao mercado nacional, ndo se podem ignorar as questdes internacionais que
afetam o setor do gas natural, designadamente, os trabalhos de implementacdo do cédigo de rede europeu
relativo a estruturas tarifarias harmonizadas para o transporte de gas, cuja implementacdo integral deverd

estar concluida até 31 de maio de 2019.

Importa também tomar em consideracdo o contexto de reflexdo europeia e nacional sobre o papel futuro
dos varios vetores energéticos na nossa sociedade numa perspetiva de longo prazo, até 2050. Esta reflexdo
é condicionada pela politica e pela agenda da Unido Europeia relativa a energia e ao clima que definiu os
objetivos e o processo de transicdo para uma economia de baixo carbono. Neste enguadramento
apresentado, a Agéncia Internacional de Energia (AIE), prevé num horizonte até 2023 um decréscimo do
consumo de gas natural na Europa, prevé também que os combustiveis fosseis, em particular o gds natural,

ainda sejam necessarios em 2050, devendo representar 40% da procura de energia, cerca de metade do
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nivel de hojes. Por sua vez, a Comissdao Europeia, num estudo sobre “O papel das infraestruturas de gas a

luz dos compromissos de descarbonizacdo da UE a longo prazo — 2050 Cenarios”s também prevé a

diminuicdo da procura de gds natural em todos os cenarios que identifica para o futuro do setor.

No entretanto, a experiéncia adquirida e a consolidacdo das atividades das diversas empresas

possibilitaram a aplicacdo de metas de eficiéncia em algumas atividades. De seguida, resume-se as

metodologias regulatdrias aplicadas a cada atividade nos periodos de regulacdo decorridos:

Recec¢do, Armazenamento e Regaseificacdo de GNL — nesta atividade, no periodo de regulagdo
iniciado em 2010-2011, passou-se de uma regulacdo por custos aceites com alisamento do custo
de capital a 40 anos para uma regulacdo por incentivos, do tipo price cap, no OPEX e uma
metodologia do tipo rate of return (custos de investimento aceites, com remuneracdo do ativo
liquido de amortizacGes e subsidios) no CAPEX’ com diminuicdo do periodo de alisamento do custo
de capital para 10 anos. Este metodologia mantém-se atualmente. O periodo de alisamento
terminou no final do primeiro semestre de 2017, passando a ser aplicada uma regulacdo do tipo
rate of return no CAPEX. No periodo de regulacdo 2013-2016, implementou-se um mecanismo de
atenuacdo de ajustamentos tarifarios, que reconhece as externalidades positivas para todo o

sistema nacional de gas natural associadas a esta atividade.

Armazenamento Subterraneo de gas natural — nesta atividade a regulagdo seguiu uma metodologia
por custos aceites até ao final periodo de regulagdo 2010-2013. No periodo regulatério 2013-2016,
introduziu-se uma metodologia de regulacdo do tipo price caps no OPEX e do tipo rate of return no
CAPEX (custos aceites com remuneracdo do ativo liquido de amortizagcdes e subsidios). Esta
metodologia mantém-se atualmente®. No periodo de regulacdo 2016-2019, implementou-se,
também, um mecanismo de atenuac¢do de ajustamentos tarifarios que a semelhanga do mecanismo

ja existente na atividade de Rece¢do, armazenamento e regaseificacdo de GNL.

5 Mais informagdo em https.//www.iea.org/topics/naturalgas

®Mais informacdo em

https:

ec.europa.eu/enerqgy/sites/ener/files/documents/01.b.01 _mf31 presentation ec gas 2050 infra study amilhat.pdf

7 Custo com capital, do inglés Capital expenditure

8 Os indutores de custo que determinavam a evolugdo dos proveitos a recuperar por aplicagdo da respetiva tarifa sdo
a energia extraida/injetada e a capacidade de armazenamento para a REN Armazenagem e a capacidade de
armazenamento para a Transgas Armazenagem.

9 O indutor de custo que determina a evolugdo dos proveitos a recuperar por aplicagdo da respetiva tarifa é a energia
extraida/injetada.


https://www.iea.org/topics/naturalgas/
https://ec.europa.eu/energy/sites/ener/files/documents/01.b.01_mf31_presentation_ec_gas_2050_infra_study_amilhat.pdf
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Transporte de gds natural — nesta atividade, no periodo de regulagdo iniciado em 2010-2011,
passou-se de uma remuneragdo por custos aceites com alisamento do custo com capital a 40 anos
para uma regulacdo por incentivos no OPEX (foi estabelecida uma metodologia do tipo price cap
com uma parcela ndo indexada a evolugdo de variaveis fisicas e trés parcelas indexadas a evolugdo
das variadveis quantidades transportadas, extensdo da rede transporte e nimero de GRMS) e uma
metodologia do tipo rate of return no CAPEX (custos aceites com remuneragdo do ativo liquido de
amortizacGes e subsidios). Em 2010-2011 ocorreu, igualmente, a extingdo do alisamento do custo
com capital com reposicdo gradual da neutralidade financeira a efetuar num periodo de 3 anos.
Atualmente, mantém-se a metodologia de regulacdo, contudo ao nivel do OPEX, ocorreu uma
alteracdo das variaveis utilizadas, passando para uma parcela ndo indexada a evolucdo de varidveis
fisicas e uma parcela indexada a capacidade utilizada na dptica comercial. Os custos de transporte
por rodovia de GNL sdo aceites fora do mecanismo de price cap em funcdo do seu custo eficiente.
No periodo regulatdrio 2016-2017 a 2018-2019, foi introduzido um mecanismo de diferimento
intertemporal dos desvios de proveitos associados a procura de gas natural, que produz efeitos
sempre que estes desvios excedam um determinado limite. O objetivo desse mecanismo é atenuar
os efeitos da volatilidade da procura de gas natural nos proveitos da atividade de Transporte, pois
a variacao dos consumos em AP é bastante dependente do consumo dos centros electroprodutores

de ciclo combinado a gas natural, que é substancialmente dependente de fatores ndo controldveis.

Gestdo Técnica Global do SNGN — O OPEX desta atividade foi regulado até ao periodo regulatério
terminado no final do primeiro semestre de 2016, atravé de um mecanismo de custos aceites em
base anual. Desde o segundo semestre de 2016 foi aplicado um mecanismo de custos eficientes aos
custos que resultam dos servicos adquiridos no interior do grupo econdmico e um mecanismo de
custos aceites em base anual, aos restantes custos. Ao nivel do CAPEX é aplicada uma metodologia
de regulacdo do tipo rate of return (custos aceites com remuneracdo do ativo liquido de
amortizacGes e subsidios). A partir de 2010 a atividade de Gestdo Técnica Global do SNGN passou
a recuperar os custos dos ajustamentos definidos para efeitos de equilibrio econémico-financeiro
dos comercializadores de Ultimo recurso e os ajustamentos da atividade de Compra e Venda de gas
natural para fornecimento aos comercializadores de ultimo recurso referentes a anos anteriores,
definidos para efeitos da sustentabilidade dos mercados. A partir de 2012 passou igualmente a
incorporar os custos com o financiamento da tarifa Social e, desde 2013, incorpora os custos com
0 mecanismo de atenuacdo de ajustamentos tarifarios do operador do terminal de GNL. Desde 2016
passou a incorporar os custos com o mecanismo de atenuacdo de ajustamentos tarifarios do

operador de armazenamento subterraneo.
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e Distribuicdo de gas natural — nesta atividade, no periodo de regulacdo iniciado em 2010-2011,
passou-se de uma remuneracao por custos aceites com alisamento do custo de capital a 40 anos
para uma regulacdo por incentivos no OPEX através de uma metodologia do tipo price cap* e no
CAPEX para uma metodologia do tipo rate of return (custos aceites com remuneragdo do ativo
liquido de amortizagGes e subsidios). Associada a extingdo do mecanismo do alisamento do custo
com capital em 2010/2011, foi definida a reposi¢do gradual da neutralidade financeira, resultante
da diferenca entre o custo com capital alisado e o ndo alisado, acrescido de juros. Esta reposicdo foi
estabelecida gradualmente em 6 anos, por forma a mitigar os impactes a nivel dos consumidores.
Nos periodos de regulacdo seguintes manteve.se uma regulacdo do tipo price cap, sendo os
indutores o nimero de pontos de abastecimento e a quantidade de energia veiculada no OPEX e

do tipo rate of return no CAPEX.

¢ Comercializagdo de ultimo recurso retalhista - nesta atividade passou-se de uma remuneragdo por
custos aceites! acrescida de uma remuneracdo do fundo de maneio para uma regulacdo por
incentivos no OPEX através de uma metodologia do tipo price cap®?, mantendo-se a remuneracao
do fundo de maneio. Acrescente-se que, nos termos dos seus contratos de concessdo, as empresas
concessionarias tém direito a um proveito adicional de 4€ por cliente (nUmero de clientes no inicio

de cada periodo de regulacdo)

A definicdo das metodologias regulatérias e a escolha dos indutores nas atividades de AP, em particular, as
aplicadas ao OPEX, tem tido por base a andlise de desempenho das empresas. No caso da atividade de
Distribuicdo, a definicdo das metas de eficiéncia tem por base estudos de benchmarking de ambito nacional
com a aplicacdo de métodos paramétricos e nao paramétricos. Na atividade de Comercializagdo, a
definicdo das metas de eficiéncia é suportada na analise de dados histdricos das empresas e na analise dos
dados obtidos através de questiondrios realizados a cada operador e posterior analise de benchmarking

que suporta a definigdo dos custos de referéncia da atividade.

No periodo de regulagdo que agora termina (2016-2017 a 2018-2019) os fatores de eficiéncia anuais

aplicados ao OPEX correspondiam a: (i) 2% na atividade de Rececdo, Armazenamento e Regaseificacdo de

0 No primeiro periodo de regulagdo foi definido um custo unitario de referéncia.

11 Os indutores de custos que determinam a evolugdo dos proveitos a recuperar por aplicacdo da respetiva tarifa sdo:
energia distribuida e pontos de abastecimento.

2 0 indutor de custo que determina a evolugdo dos proveitos a recuperar por aplicagdo da respetiva tarifa é o numero
médio de clientes.

10



ANALISE DE DESEMPENHO DAS EMPRESAS REGULADAS DO SETOR DO GAS NATURAL

GNL, (ii) 3% na atividade de Transporte e 2% na atividade Gestdo Técnica e Global do SNGN, (iii) 3% na
atividade de Armazenamento Subterraneo (iv) entre 1,5% e 5,8% por empresa, no caso da Distribuicdo e

(v) 2% para todos os Comercializadores de ultimo recurso.

No que respeita ao custo de capital, no periodo de regulacdo 2016-2017 a 2018-2019 manteve-se a
metodologia de indexacdo do custo de capital introduzida no periodo de regulagdo 2013-2014 a 2015-
2016, a qual permite refletir a evolugdo da conjuntura econdmico-financeira e assim compensar o0s riscos
dos capitais proprios e alheio. Assim, as taxas de remuneracdo sdo atualizadas com base na cotacdo média

didria das OT da Republica Portuguesa a 10 anos, limitadas superior e inferiormente.

Ressalva-se que para a presente andlise de desempenho teve-se em consideragdo no calculo do indicador
OPEX real a metodologia definida para o periodo regulatério de 2020-2023, isto é, no calculo do OPEX
considerou-se as rubricas dos custos de exploracdo que integram o OPEX liquidos de rendimentos que ndo
resultam da aplicacdo de tarifas, o que altera ligeiramente os valores dessa rubrica, comparativamente com

os valores apresentados nos documentos dos anos anteriores.

11
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3 ATIVIDADES REGULADAS DAS INFRAESTRUTURAS DE ALTA PRESSAO

3.1  ATIVIDADE DE RECECAO, ARMAZENAMENTO E REGASEIFICACAO DE GNL

3.1.1  EVOLUCAO DO OPEX E CAPEX E ANALISE DE DESVIOS

Neste primeiro ponto pretende-se, por um lado, comparar os proveitos permitidos previstos considerados
nas tarifas® com os proveitos permitidos definitivos, sem efeitos dos ajustamentos dos anos anteriores,
e, por outro, os proveitos faturados com a aplicacdo das tarifas com os proveitos permitidos definitivos
considerados em ajustamentos (com efeitos dos ajustamentos dos anos anteriores)s, avaliando assim o
desvio de desempenho e o desvio de faturacdo, respetivamente. Esta andlise permite evidenciar se os
ajustamentos apurados decorrem de desvios nas previsdes da evolugdo das varidveis que definem os

proveitos ou se se devem a evolucdo ndo prevista das varidveis de faturacdo considerada nas tarifas.

Registe-se que ndo existe uma correspondéncia exata entre as receitas definidas para as tarifas para um
determinado ano e as receitas obtidas nesse ano, sendo esta diferenca, que decorre do grau de
concretizacdo das previsGes que suportaram os proveitos permitidos, ajustadas nos proveitos permitidos

até dois anos tarifarios subsequentes ao da definicdo dos proveitos permitidos.

A Figura 3-1 apresenta a evolucdo da faturacdo e dos proveitos permitidos definitivos previstos
considerados em ajustamentos da atividade de Rececdo, Armazenamento e Regaseificacdo de GNL, do
operador de terminal de GNL, a precos correntes. Verifica-se que até 2016 os valores faturados foram
sempre inferiores aos proveitos permitidos definitivos em cada um dos anos, gerando ajustamentos a
recuperar pela empresa. Em 2017, esta situacdo inverteu-se, passando a ocorrer ajustamentos a favor dos
consumidores. Na baste desta situacdo, estd o acréscimo significativo da faturacdo, relativamente as
previsdes para os anos de 2017 e de 2018, gerando proveitos recuperados pela atividade superiores aos

previstos em tarifas.

3 Nos graficos indicados como Tarifas.
14 Valor final dos proveitos permitidos do ano a que dizem respeito. Nos graficos indicados como “Aceite”.

15 Valores calculados para apuramento do desvio dos proveitos permitidos da atividade, os quais incluem os permitidos
definitivos do ano e os ajustamentos dos anos anteriores. Nos graficos indicados como Aceite Ajustamento.

13
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Figura 3-1 - Analise de desvios na atividade de Recegdo, Armazenamento e Regaseificagdo de GNL
(pregos correntes)
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A Figura 3-2 apresenta a evolucdo dos proveitos permitidos definitivos para o ano (Aceite) e os proveitos

permitidos previstos (Tarifas), da atividade de Rececdo, Armazenamento e Regaseificacdo de GNL, a precos

correntes.

Refira-se, que em 2013 foi implementado um mecanismo de atenuacdo de ajustamentos tarifarios, através
do qual, parte da recuperacdo dos ajustamentos da atividade de Rececdo, Armazenamento e
Regaseificacdo de GNL passou através da parcela | da tarifa de Uso Global do Sistema, do operador da rede

de transporte (ORT), sendo posteriormente transferidos para o operador do terminal de GNL.

Verifica-se em 2017 e em 2018, um acréscimo do valor da componente do OPEX face ao aumento das
quantidades regaseificadas de gds natural, pelo terminal de GNL, uma vez que um dos indutores de custo

do OPEX dessa atividade, corresponde ao gas natural regaseificado.
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Figura 3-2 - Evolugdo dos proveitos permitidos na atividade de Rece¢do, Armazenamento e Regaseificacdo

de GNL
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A anadlise conjunta das Figura 3-1 e Figura 3-2 evidencia que os ajustamentos verificados até a data
decorrem principalmente de desvios de faturacdo e ndo de desvios na evolugdo das varidveis consideradas

no célculo dos proveitos.
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3.1.2  EVOLUGAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

Figura 3-3 - Custos unitarios por energia regaseificada

(pregos constantes 2018)
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Verifica-se que os custos unitarios por energia regaseificada aumentaram significativamente até 2014, face
a grande quebra registada ao nivel das quantidades de energia entregues pelo Terminal de GNL. Em 2015,
iniciou-se uma inversdo nas quantidades de gas natural regaseificado, com a correspondente diminuicdo

dos custos unitarios.

16



ANALISE DE DESEMPENHO DAS EMPRESAS REGULADAS DO SETOR DO GAS NATURAL

Figura 3-4 - Custos unitarios por capacidade de emissdo

(pregos constantes 2018)
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Tendo em conta que a capacidade de emissdo é constante desde 2011, a figura anterior permite verificar
a evolucdo do OPEX do Terminal de GNL. Estes custos baixaram até 2016, contudo apresentaram um
acréscimo significativo em 2017 e 2018. Na origem estd o aumento dos custos com eletricidade utilizada
na regaseificacdo de GNL, face ao grande aumento das quantidades de gds natural regaseificado, ocorrido

nesses dois anos.
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3.1.3 INVESTIMENTO

Figura 3-5 - Evolugdo do investimento a custos reais na atividade de Receg¢do, Armazenamento e

Regaseificacdo de GNL
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A Figura 3-5 apresenta a evolucdo a precos correntes dos valores dos investimentos a custos reais da
atividade de Rececdo, Armazenamento e Regaseificagdo de GNL. Verifica-se que o investimento atingiu o
seu valor maximo em 2010 (74 milhGes de euros) e reduziu substancialmente nos anos seguintes. Refira-
se que este investimento resultou da ampliagdo do terminal de GNL de Sines que contemplou a construcdo
de mais um tanque de armazenamento e o reforco da capacidade de emissdo. Atualmente ndo estdo

previstos investimentos significativos no terminal de GNL.
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3.14 ATIVO BRUTO E ATIVO LiQUIDO

Figura 3-6 - Evolugdo do ativo real na atividade de Recegdo, Armazenamento e Regaseificacdo de GNL
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A Figura 3-6 evidencia a tendéncia o crescimento dos ativos do operador do terminal de GNL, com um
acréscimo entre 2009 e 2012 do imobilizado liquido em exploracdo na atividade de Rececdo,
Armazenamento e Regaseificagdo de GNL de cerca de 81%, face a entrada em exploragdo do terceiro
tanque de armazenamento de GNL. Entre 2012 e 2018 o imobilizado bruto estabilizou, enquanto o liquido

diminui, estimando-se que atinja em 2018 os 192 milhdes de euros.

3.2 ATIVIDADE DE TRANSPORTE DE GAS NATURAL E ATIVIDADE DE GESTAO TECNICA GLOBAL DO SNGN

3.2.1 EVOLUGAO DO OPEX E CAPEX E ANALISE DE DESVIOS

Tal como o primeiro ponto do capitulo anterior, este ponto compara os proveitos permitidos previstos
considerados nas tarifas com os proveitos permitidos definitivos, sem efeitos dos ajustamentos dos anos

anteriores. Efetua-se igualmente uma analise comparativa entre os proveitos faturados com a aplicagdo

6 Nos graficos indicados como Tarifas
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das tarifas e os proveitos permitidos definitivos considerados em ajustamentos (com efeitos dos

ajustamentos dos anos anteriores).

A Figura 3-7 apresenta os desvios apurados na atividade de Transporte de gas natural, do ORT, a precos
correntes. Verifica-se que os valores faturados foram até 2014 inferiores aos proveitos permitidos
definitivos (Aceite) em cada um dos anos, gerando ajustamentos a recuperar pela empresa. Em 2015,
inverteu-se esta situagdo, passando os ajustamentos a serem valores a devolver pela empresa, que
atingiram valores substancialmente elevados em 2017 e 2018. Tal deve-se essencialmente ao aumento

ocorrido ao nivel do valor faturado por aplicacdo da tarifa de Uso de Rede de Transporte (URT) do ORT.

Figura 3-7 - Andlise de desvios na atividade de Transporte
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa

A Figura 3-8 compara os proveitos permitidos definitivos do ano (Aceite) com os proveitos permitidos
previstos considerados nas tarifas (Tarifas), associados ao OPEX e ao CAPEX da atividade de Transporte, a
precos correntes. Verifica-se que ndo ocorrem diferencas significativas entre os valores definitivos e os

valores previstos anteriormente considerados em tarifas.
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Figura 3-8 - Evolugdo dos proveitos permitidos na atividade de transporte
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A andlise conjunta das Figura 3-7 e Figura 3-8 evidencia que os desvios ocorridos anualmente na atividade

de Transporte ndo se devem a desvios de custos.

A Figura 3-9 apresenta a evolucdo dos desvios apurados da atividade de Gestdo Técnica Global do SNGN,

do ORT, a precgos correntes.

Figura 3-9 - Andlise de desvios na atividade de Gestdo Técnica Global do SNGN
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa

A atividade de Gestdo Técnica Global do SNGN através das varias parcelas da tarifa de Uso Global do

Sistema (UGS), recupera ndo sé os proveitos da prépria atividade, como também algumas parcelas dos
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proveitos de outras atividades, que de acordo com o enquadramento definido na regulamentacdo do setor
do gds natural, sdo recuperados pelas tarifas de UGS praticada pelo ORT, e posteriormente transferidas
para os operadores das atividades as quais pertencem. Assim, no ambito da tarifa de UGS sdo recuperados

0s seguintes proveitos de outros operadores:

e Ajustamentos positivos ou negativos definidos para efeitos de equilibrio econémico-financeiro dos

comercializadores de ultimo recurso retalhistas;

e Ajustamentos positivos ou negativos da atividade de Compra e Venda de gas natural para
fornecimento aos comercializadores de ultimo recurso referentes a anos anteriores, definidos para

efeitos da sustentabilidade dos mercados;
e (Custos associados ao Gestor Logistico das UAG's, do comercializador de Ultimo recurso grossista;

e Mecanismo de atenuacdo de ajustamentos tarifarios da atividade de Rececdo, Armazenamento e

Regaseificacdo de GNL do operador de terminal de GNL;
e Mecanismo de atenuacdo de ajustamentos tarifarios da atividade de Armazenamento Subterrdneo;
e Medidas de Sustentabilidade do SNGN.

A inversdo da tendéncia do sentido dos ajustamentos, ocorrida desde 2015, deve-se essencialmente ao

aumento do volume da faturagdo superior ao aumento do volume dos custos da atividade.

A Figura 3-10 apresenta a evolucdo dos custos de OPEX, CAPEX e dos restantes agregados de custos, aceites
em tarifas e dos valores reais aceites em ajustamentos, da atividade de Gestdo Técnica Global do SNGN, a
precos correntes. Verifica-se que ao nivel do OPEX e do CAPEX ndo ocorrem grandes diferengas entre os
proveitos permitidos previstos (Tarifas) e os proveitos permitidos definitivos (Aceite) nos ajustamentos de

cada um dos anos.
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Figura 3-10 - Evolugdo dos proveitos permitidos na atividade de Gestdo Técnica Global do SNGN
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3.2.2  EVOLUCAO DO OPEX POR DRIVERS DE CUSTO

As Figura 3-11 e Figura 3-12 apresentam a evolug¢do do OPEX por energia transportada e por km de rede

da atividade de Transporte.

Figura 3-11 - Custos unitdrios por energia transportada

(pregos constantes 2018)
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7 Dois dos indutores de custos considerados na metodologia do tipo price cap aplicada ao OPEX.
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Figura 3-12 - Custos unitdrios por km de rede

(pregos constantes 2018)
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Verifica-se que desde 2011, os custos unitarios reais quer por energia transportada, quer por quilémetros
de rede, sdo inferiores ao proveito permitido unitario (OPEX aceite), apresentando desde 2013 um maior
distanciamento. Nota-se, também, uma tendéncia de diminuicdo, quer dos custos reais, quer dos proveitos
permitidos, com uma inversdo em 2018. Esta inversdo deve-se a uma ligeira diminuicdo das quantidades

de gds natural transportado face a 2017, a par do aumento dos FSE e da reducdo dos TPE.

O distanciamento entre os custos reais e os proveitos permitidos foi tido em conta na revisdo das bases de

custos a recuperar pelas tarifas no periodo regulatério a iniciar em 1 de janeiro de 2020.

24



ANALISE DE DESEMPENHO DAS EMPRESAS REGULADAS DO SETOR DO GAS NATURAL

3.2.3 INVESTIMENTO

Figura 3-13 - Evolugdo do investimento a custos reais na atividade de Transporte
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A Figura 3-13 apresenta a evolucdo a precos correntes dos valores dos investimentos a custos reais da
atividade de Transporte. O valor elevado em 2010 resulta do investimento nos gasodutos de Setubal/Leiria,
Leiria/Braga e Campo Maior/Leiria e do investimento na 32 ligacdo no troco Mangualde/Guarda. Em 2013,
o valor mais elevado de investimento corresponde ao investimento na 32 ligacdo no troco Mangualde -
Guarda. Recorde-se que na proposta de PDIRGN 2017 os projetos de investimento foram segmentados em

duas grandes classes:

i) Projetos Base: projetos de investimento que o operador da RNTGN justificou por raz8es de servigo
e para assegurar condicGes de seguranca e operacionalidade da rede existente e que por estas

razGes assumirem a necessidade de serem alvo de uma Decisdo Final de Investimento (DFI)

ii) Projetos Complementares: projetos de investimento a realizar para cumprir com as orientagdes
de politica energética, em linha com os compromissos assumidos pelo Estado Concedente. Estes
projetos foram separados pelo operador da RNTGN dos restantes por necessitarem de uma
avaliagdo prévia e que a respetiva DFl podera ocorrer em edi¢cdes de PDIRGN futuras. Estes projetos

compreendem a Terceira Interligacdo Portugal-Espanha e a Estagdo de Compressdo do Carregado.
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Desta forma, o PDIRGN 2017 apenas prevé para o primeiro quinquénio somente os Projetos Base que
incluem projetos de remodelacdo e modernizacdo propostos e projetos em curso que transitam de anos
anteriores, cujo valor global para este periodo atinge cerca de 45,0 M€ (avaliados a Custos Diretos Externos

(CDE)). Face ao exposto ndo se prevé grandes impactos ao nivel do investimento dos préximos cinco anos.

Figura 3-14 - Evolucdo do investimento a custos reais na atividade de Gestdo Técnica Global do SNGN
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A Figura 3-14 apresenta o comportamento do investimento realizado na atividade de Gestdo Técnica Global

do SNGN, verificando-se que os valores sdo bastante baixos, em particular nos ultimos oito anos.
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3.2.4
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Figura 3-15 - Evolugdo do ativo real na atividade de Transporte
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Figura 3-16 - Evolugdo do ativo real na atividade de Gestdo Técnica Global do SNGN
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A Figura 3-15 e a Figura 3-16 evidenciam a tendéncia mencionada anteriormente. Registe-se que nas duas

atividades do ORT o imobilizado liquido em exploracdo tem diminuido por via do acréscimo das

amortizacGes ndo acompanhadas por valores significativos de novos investimentos a entrar em exploracao.
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Nesta analise ndo se inclui o imobilizado em curso, uma vez que este ndo é objeto de remuneracdo de

acordo com a regulamentacdo do setor.

3.3  ATIVIDADE ARMAZENAMENTO SUBTERRANEO

3.3.1 REN ARMAZENAGEM

3.3.1.1 EVOLUGAO DO OPEX E CAPEX E ANALISE DE DESVIOS

Tal como nos pontos anteriores, este ponto compara os proveitos permitidos previstos considerados nas
tarifas®® com os proveitos permitidos definitivos, sem efeitos dos ajustamentos dos anos anteriores®.
Efetua-se igualmente uma analise comparativa entre os proveitos faturados com a aplicacdo das tarifas e
0s proveitos permitidos definitivos considerados em ajustamentos (com efeitos dos ajustamentos dos anos

anteriores)x.

A Figura 3-17 apresenta a evolucdo dos proveitos permitidos reais da atividade de Armazenamento
Subterraneo, da REN Armazenagem, a preco correntes. Verifica-se que os proveitos faturados foram

sempre inferiores aos proveitos permitidos definitivos (Aceite), com excec¢do do ano de 2017.

8 Nos graficos indicados como Tarifas
1 Valor final dos proveitos permitidos do ano a que dizem respeito. Nos graficos indicados como “Aceite”.

2V/alores calculados para apuramento do desvio dos proveitos permitidos da atividade, os quais incluem os permitidos
definitivos do ano e os ajustamentos dos anos anteriores. Nos graficos indicados como Aceite Ajustamento.
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Figura 3-17 - Andlise de desvios da atividade de Armazenamento Subterraneo da REN Armazenagem
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa

A Figura 3-18 apresenta a evolucdo dos proveitos permitidos previstos em tarifas (Tarifas) e dos seus
valores definitivos (Aceite), da atividade de Armazenamento Subterrdneo da REN Armazenagem. Verifica-
se que, excetuando as estimativas para os anos 2015 e 2016, ndo ocorrem grandes diferencas entre os
valores previstos e os valores verificados. As diferencas estimadas para 2015 e 2016, ao nivel do valor
estimado sdo sobretudo explicadas pela incorporacdo da atividade desenvolvida pela Transgds
Armazenagem, na REN Armazenagem, que ocorreu em maio de 2015, através da operagdo de trespasse
parcial anteriormente referida. Com o periodo regulatdrio iniciado no segundo semestre de 2016,

procedeu-se ao ajuste dos parametros regulatdrios a nova realidade.
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Figura 3-18 - Evolugdo dos proveitos permitidos da atividade de Armazenamento Subterréneo da REN

Armazenagem
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O OPEX da atividade de Armazenamento Subterraneo da REN Armazenagem foi regulado até ao final do 19
semestre de 2013 por custos aceites em base anual. Desde o segundo semestre de 2013 a atividade passou
a ser regulada por uma metodologia do tipo price-cap ao nivel do OPEX e do tipo rate of return ao nivel do
CAPEX. Verifica-se que os custos de OPEX apresentaram até 2015 alguma estabilidade, tendo a partir desse
ano aumentado ligeiramente em funcdo do acréscimo ocorrido ao nivel das quantidades de gas natural
injetado/extraido, que é o indutor da componente varidvel dos proveitos permitidos com OPEX, da
atividade. O CAPEX mantem-se estdvel até 2015, ano em que ocorreu um acréscimo, face a incorporacgao

na REN Armazenagem dos ativos trespassados da Transgas Armazenagem.

3.3.1.2 EVOLUCAO DO OPEX POR DRIVERS DE CUSTO

A Figura 3-3 apresenta a evolucdo do OPEX da atividade de Armazenamento Subterrdneo da REN
Armazenagem por capacidade de armazenamento. Verifica-se que os custos unitarios reais apresentam
uma queda acentuada a partir de 2013, altura em que a atividade passou a ser regulada por incentivos. O
ano de 2015 constituiu um ano atipico na atividade da empresa, por via do trespasse parcial da atividade
da Transgds Armazenagem que passou para a REN armazenagem, em maio de 2015. Constata-se, também,
que os proveitos permitidos (OPEX aceite) sdo superiores aos custos reais da empresa, 0 que ocorreu

sobretudo por via de uma diminui¢do acentuada de custos reais, ocorrida a partir de 2013.
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Figura 3-19 - Custos unitdrios por capacidade de armazenamento

(pregos constantes 2018)
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3.3.1.3 INVESTIMENTO

A Figura 3-20 apresenta a evolucdo a precos correntes dos valores dos investimentos a custos reais da

atividade de Armazenamento Subterraneo da REN Armazenagem.
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Figura 3-20 - Evolugdo do investimento a custos reais da atividade de AS da REN Armazenagem
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O grande aumento ocorrido em 2015 deveu-se essencialmente a transferéncia dos ativos da Transgds
Armazenagem para a REN Armazenagem ao abrigo do contrato de trespasse assinado em 2014 e

consubstanciado em maio de 2015.
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3.3.14

ATIVO BRUTO E ATIVO LIQUIDO

Figura 3-21 - Evolugdo do ativo real da atividade de Armazenamento Subterraneo da REN Armazenagem
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A Figura 3-21 evidencia a estabilidade dos ativos da atividade da Armazenamento Subterraneo da REN

Armazenagem até 2014. O imobilizado liquido em exploracdo apresenta um acréscimo acentuado por via

da transferéncia para exploracdo da cavidade REN C6, em 2014, e da transferéncia dos ativos da Transgas

Armazenagem para a REN Armazenagem, em 2015, ao abrigo do ja referido contrato de trespasse parcial

celebrado entre a REN Armazenagem e a Transgas Armazenagem, consubstanciado na transferéncia fisica

de ativos ocorrida em 14 de maio de 2015.
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4 ATIVIDADE REGULADA DE DISTRIBUIGAO

4.1 ANAUSE GLOBAL

4.1.1  EVOLUCAO DO OPEX E CAPEX E ANALISE DE DESVIOS

Neste primeiro ponto é feita a comparacdo entre os proveitos permitidos previstos considerados nas
tarifas2 e os proveitos permitidos definitivos, sem efeitos dos ajustamentos dos anos anteriores?. Efetua-
se igualmente uma analise comparativa entre os proveitos faturados com a aplicacdo das tarifas e os
proveitos permitidos definitivos considerados em ajustamentos (com efeitos dos ajustamentos dos anos

anteriores).

A Figura 4-1 apresenta a evolugdo dos proveitos permitidos* (a preco correntes) dos 11 operadores de
rede de distribuicdo, excluindo o efeito dos ajustamentos e da reposicdo gradual da neutralidade

financeira.

21 Nos graficos indicados como Tarifas
22 Valor final dos proveitos permitidos do ano a que dizem respeito. Nos graficos indicados como Aceite.

2 Valores calculados para apuramento do desvio dos proveitos permitidos da atividade, os quais incluem os permitidos
definitivos do ano e os ajustamentos dos anos anteriores. Nos graficos indicados como Aceite Ajustamento.

2 Nesta analise ndo aparece o valor das compensacges tarifarias, pois no somatorio dos 11 ORD aquele valor anula-
se. Estes valores serdo visiveis aquando da analise por empresa.
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Figura 4-1 - Evolugdo dos proveitos permitidos dos 11 ORD

(pregos correntes)
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A evolucdo dos proveitos permitidos da atividade de Distribuicdo de gas natural ndo tem sofrido grandes
alteragBes ao longo dos anos. Denota-se que em sede de cdlculo de tarifas os proveitos previstos sao,
excetuando o ano de 2010, superiores aos valores definitivos. Em 2009 e 2010 estas diferencas justificam-
se, por revisdes efetuadas em sede de ajustamentos, dos custos unitarios por ponto de abastecimento.
Desde o0 ano gas 2010-2011, esta atividade é regulada através de um modelo de regulacdo do tipo price
cap, pelo que as diferengas entre custos aceites e tarifas justificam-se por desvios de previsdes de
guantidades em tarifas. No que respeita ao CAPEX, verifica-se que os valores aceites em sede de

ajustamentos sdo, geralmente, superiores aos valores previsionais definidos em tarifas.

E igualmente de registar uma reducdo do nivel de proveitos a partir de 2016 em resultado do inicio do
periodo de regulacdo 2016-2017 a 2018-2019 com revisdo dos parametros para aquele periodo e,
principalmente, o fim do mecanismo de reposicdo gradual da neutralidade financeira. Este mecanismo
iniciou-se no ano gas 2010-2011 em resultado do fim do mecanismo de alisamento do custo do capital da

atividade de Distribuicdo de gas natural, cujo impacto por ano gas se apresenta na figura seguinte.
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Figura 4-2 - Reposi¢do gradual da neutralidade financeira dos 11 ORD
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Quando se comparam os proveitos faturados com os proveitos permitidos definitivos (incluindo o efeito
dos ajustamentos), tal como se observa na Figura 4-3, verifica-se, na generalidade, a existéncia de desvios
mais significativos. Estes desvios resultardo mais de desvios nas previsdes de faturacdo do que de desvios
relacionados com a evolugdo de custos. Nesta analise, tal como ja mencionado, ndo aparece o efeito das
compensacdes entre operadores. As compensagdes visam garantir que todos os operadores recuperam os
seus proveitos permitidos, apesar de terem niveis de proveitos unitdrios diferentes e ser aplicada a mesma
tarifa a nivel nacional. Assim no contexto de uniformidade tarifaria vigente, ha operadores que recuperam
proveitos superiores aos seus custos e outros onde se assiste a situagdo inversa, pelo que os primeiros
deverdo compensar os restantes dessas diferencas. Em termos globais, as compensac¢des resultam numa

soma nula.

No entanto, nas andlises individuais efetuadas a cada empresa, o efeito das compensacées na recuperacao

dos proveitos permitidos serd evidenciado.
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Figura 4-3 - Andlise de desvios dos 11 ORD

(pregos correntes)
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa

Verificamos que os desvios em 2014, além de diminuirem substancialmente em valor absoluto, alteraram
o sinal, passando a beneficiar os consumidores. Para 2018 estima-se uma faturacdo superior aos proveitos

a obter o que se podera traduzir num desvio significativo a devolver aos consumidores.

4.1.2  EVOLUCAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

As figuras seguintes apresentam a evolucdo do OPEX real das empresas por energia e por ponto de
abastecimento para o universo dos 11 ORD (OPEX real), assim como os respetivos proveitos permitidos
definitivos associados ao OPEX (OPEX Aceite), ou seja, o OPEX aceite no calculo do ajustamento a recuperar
pelas tarifas. Recorde-se que numa regulagdo por incentivos do tipo price cap ndo existe uma equivaléncia

exata entre os custos reais da empresa e 0s custos aceites.
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Figura 4-4 - Custos unitarios por energia distribuida dos 11 ORD

(pregos constantes 2018)
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Figura 4-5 - Custos unitdrios por ponto de abastecimento dos 11 ORD

(pregos constantes 2018)
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Como se observa, em termos globais, tem havido por parte dos operadores uma preocupacao em atingir

as metas de eficiéncia impostas.
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A situacdo verificada em 2010, onde o OPEX aceite é superior ao OPEX real, resulta do facto desse ano ter
sido o primeiro ano de aplicacdo de uma metodologia do tipo price cap onde a definicdo da base de custos

partiu de uma série histodrica curta.

Em 2016 verifica-se um maior afastamento das bases de custos em virtude do ligeiro aumento de custos,
ao nivel da rubrica de Fornecimentos e Servicos Externos, ocorrido em algumas empresas do Grupo Galp.
O aumento do nimero de pontos de abastecimentos, enquanto a quantidade de energia veiculada até
diminuiu ligeiramente durante este periodoz, justifica que a evolucdo do OPEX unitdrio seja diferente

consoante o driver de custo considerado.

Em termos médios, tendo em conta a média dos ultimos 3 anos reais (2015 a 2017) o valor por kWh situa-
se em 0,0030 £/kWh e o valor por pa em 0,0516 10%/pa. Para 2018 estima-se um decréscimo nestes dois
valores: 0,0027 €/kWh e 0,048 103/pa.

4.1.3 INVESTIMENTO E ATIVO BRUTO/ATIVO LIQUIDO

A evolucdo do investimento dos onze ORD é apresentada na figura seguinte, sendo comparado para cada
ano civil, o valor aceite para efeito de calculo de proveitos previstos para tarifas (Tarifas) e o valor
efetivamente realizado pelas empresas (Real). Os valores de investimento analisados correspondem aos
valores do imobilizado que entram em exploracdo uma vez que, na generalidade das empresas e a partir
de 2010, o investimento efetuado no ano é transferido quase, na sua totalidade, para imobilizado em

exploracdo.

3 Em termos de quantidades verificou-se, em termos totais, uma ligeira reducdo em 2015 imediatamente reposta em
2016 e com tendéncia crescente a partir desse ano. No que respeita aos pontos de abastecimento tém-se verificado
um crescimento em todos os anos em analise.

2 Esta evolugdo ndo abrange o ano de 2009, visto que neste ano era usada a metodologia de alisamento de custo com
capital que distorcia a comparagdo com o0s anos seguintes nos quais se passou a utilizar uma metodologia do tipo
rate of return
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Figura 4-6 - Evolugdo do imobilizado em exploragdo dos 11 ORD
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No universo dos onze ORD verifica-se até 2015 um decréscimo do valor real do investimento, havendo uma
inversdo nos ultimos anos em linha com os valores previstos para tarifas. Esta situacdo é justificada,
principalmente, pela previsdo de novos polos da Sonorgas. J& de 2012 para 2013, o acréscimo no
investimento previsto foi justificado pela previsdo de acréscimo de investimentos na Sonorgas, associada

aos novos polos, bem como na REN Portgas e na Lisboagas.

No entanto, verifica-se em 2010 e a partir de 2012 que os valores previstos pelas empresas sdo superiores
aos realmente ocorridos, o que torna fundamental a avaliacdo prévia dos planos de investimentos previstos

pelas empresas.

Apresenta-se, de seguida, a evolucdo do ativo real dos 11 ORD. Verifica-se o aumento do ativo real,

essencialmente pelo acréscimo das amortizacdes acumuladas.
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Figura 4-7 - Evolugdo do ativo real dos 11 ORD
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4.2 ANALISE POR EMPRESA

De seguida apresentam-se alguns indicadores de desempenho dos seis operadores selecionados:

Lisboagas, Lusitaniagds, REN Portgds, Setgds, Sonorgas e Tagusgas.
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421 LISBOAGAS

EVOLUGAO DO OPEX E CAPEX E ANALISE DE DESVIOS

Figura 4-8 - Evolugdo dos proveitos permitidos da Lisboagas
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120 000
100 000
gooo0 - — — — — — — — —
o
2
" 60000 « — — — — I =
1<}
-
40000 - — — — — — — — — - I B
20000 + — — — — — — — - I B
0
2 g2 8L 8|2 82 g2 8L 82 82 838
25|85 %5 EE|EEBIZOREEERGOE:
2 S - I - S - S B - S B S S R S - -
]
2009 | 2010 | 2011 | 2012 L2013J 2014 | 2015 | 2016 | 2017 |2018E
OPEX CAPEX

43



ANALISE DE DESEMPENHO DAS EMPRESAS REGULADAS DO SETOR DO GAS NATURAL

Figura 4-9 - Andlise de desvios da Lisboagas
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa

Pela analise das figuras apresentadas verifica-se uma evolucdo do OPEX e do CAPEX aceite em linha com
0s proveitos permitidos previstos tarifas (Tarifas). Verifica-se igualmente uma ligeira redugdo dos proveitos

nos ultimos anos em analise.

Assim, os desvios de custos sdo reduzidos face a desvios de faturagdo muito acentuados. Mesmo com o
efeito da compensacao tarifaria, os proveitos faturados sdo inferiores aos permitidos. Esta situacdo inverte-
se a partir de 2015, ano em que pela primeira vez os proveitos faturados sdo superiores aos proveitos
aceites. Esta tendéncia tem-se verificado desde entdo, estimando-se para 2018 cerca de 6 milhGes de euros

de ajustamento a devolver aos consumidores.
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EVOLUGAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

Figura 4-10 - OPEX por driver de custo da Lisboagas
(precos constantes de 2018)
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Como se observa, os proveitos permitidos associados ao (OPEX aceite) e o OPEX real, quer em €/m?3 quer
em €/ponto de abastecimento seguem a mesma tendéncia, com excecdo de 2015 e 2016. Para os Ultimos
anos reais (2015 a 2017) a Lisboagas apresenta um custo médio por ponto de abastecimento em linha com
a mesma média para a globalidade dos ORD. No entanto, no que respeita ao custo por kWh, o custo médio

da Lisboagds € substancialmente superior a média das 11 ORD.

INVESTIMENTO E ATIVO BRUTO/ATIVO LIQUIDO

A figura seguinte mostra a evolugdo do imobilizado que entra em exploragdo, sendo de referir que até 2016
o valor previsto (Tarifas) tem sido sempre superior ao valor real. No atual periodo de regulagdo verifica-se
uma maior aproximacao entre o valor de tarifas e o valor ocorrido, o que pode resultar de um maior esforco
por parte da empresa aquando das previsdes de investimento para efeitos tarifarios. No que respeita ao
valor do ativo, verifica-se que o valor total se mantem estadvel, sendo de destacar o peso significativo das

amortizacgdes.
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Figura 4-11 - Evolugdo do imobilizado em exploragdo da Lisboagds
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4.2.2

LUSITANIAGAS

EVOLUGAO DO OPEX E CAPEX E ANALISE DE DESVIOS
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Figura 4-13 - Evolugdo dos proveitos permitidos da Lusitaniagas
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Figura 4-14 - Analise de desvios da Lusitaniagas

(pregos correntes)
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa

No que respeita a evolucdo dos proveitos permitidos constata-se que a sua variacdo decorre
principalmente das variacGes registadas ao nivel do OPEX. Regista-se, igualmente, uma diminuicdo do nivel

de proveitos a partir do inicio do atual periodo de regulac3o.

Em termos de desvios, verifica-se que os proveitos permitidos definitivos (Aceite) sdo, com excecdo do ano
de 2014, sempre inferiores aos valores faturados, o que se traduz em ajustamentos a receber pela
empresa. A compensacdo tarifaria paga pela Lusitaniagas diminui a diferenga entre os proveitos permitidos

definitivos e os proveitos faturados.
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EVOLUGAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

Figura 4-15 - OPEX por driver de custo da Lusitaniagas
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Da analise as figuras acima expostas, verifica-se alguma volatilidade no OPEX real. Nos anos de 2011 e 2013
o0 OPEX real aproximou-se dos proveitos permitidos, enquanto nos restantes anos o OPEX real distancia-se,
o que é justificado pelos acréscimos de custos da empresa, nomeadamente, fornecimentos e servicos
externos. Regista-se uma aproximacdo entre o OPEX real e o OPEX aceite em 2017 e 2018, o que pode

revelar uma maior facilidade em atingir as metas de eficiéncia definidas pelo regulador.

Quando comparada com a globalidade dos ORD, verifica-se, para a média dos ultimos trés anos reais, que
a Lusitaniagas estd abaixo da média global.

INVESTIMENTO E ATIVO BRUTO/ATIVO Liauipo

A figura seguinte mostra a evolucdo do imobilizado que entra em exploracdo, onde se regista uma quebra
acentuada até 2014 e uma certa estabilidade a partir dessa data. Verifica-se que as previsdes das entradas

em exploragdo estdo cada vez mais em linha com os valores efetivamente ocorridos.
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Figura 4-16 - Evolugdo do imobilizado em exploragdo da Lusitaniagas
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Em relacdo ao ativo real, verifica-se na figura seguinte uma reducdo do imobilizado em exploracdo em

resultado de um aumento das amortiza¢cdes acumuladas.

Figura 4-17 - Evolug&o do ativo real da Lusitaniagas
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4273 REN PORTGAS

EVOLUGAO DO OPEX E CAPEX E ANALISE DE DESVIOS

Figura 4-18 - Evolugdo dos proveitos permitidos da REN Portgas

(pregos correntes)
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Como se observa pela figura anterior, o nivel de proveitos permitidos da REN Portgas nao tem sofrido

grandes variacdes. A semelhanca das empresas anteriores regista-se um ligeiro decréscimo a partir de

2016.
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Figura 4-19 - Andlise de desvios da REN Portgas

(pregos correntes)
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa

Com excecdo do ano de 2015, o ano real de 2017 e o estimado de 2018 apresentam valores de

ajustamentos muito inferiores aos registados no passado.

EVOLUGCAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

Figura 4-20 - OPEX por driver de custo da REN Portgas
(pregos constantes de 2018)
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Verifica-se uma grande oscilacdo no OPEX unitario real da empresa, tanto em termos de energia como de

pontos de abastecimento, em virtude da oscilacdo dos proprios custos, ao contrario do OPEX aceite que se
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mantém muito estavel. Em 2017 e em 2018 estimado verifica-se uma maior aproximacao entre os valores

reais e aceites.

Em média (considerando os anos reais de 2015 a 2017), a REN Portgds apresenta custos unitdrios inferiores

a média da globalidade dos ORD, tanto em energia distribuida, como em pontos de abastecimento.

INVESTIMENTO E ATIVO BRUTO/ATIVO LIQUIDO

Tal como nos restantes ORD, verifica-se um decréscimo na evolugdo do imobilizado da REN Portgds entrado
em exploracdo. A partir de 2013 as previsdes de investimento registam uma certa estabilidade e os valores

reais um ligeiro aumento, no entanto, os dois valores aproximam-se significativamente.

Figura 4-21 - Evolugdo do imobilizado em exploracdo da REN Portgas
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Tal como se pode observar na Figura 4-22, apesar do investimento se reduzir, verifica-se um aumento do
imobilizado liquido em exploragdo, pois o nivel de investimento é superior ao necessario para anular o

aumento das amortizagGes acumuladas.
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Figura 4-22 - Evolugdo do ativo real da REN Portgas
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4.2.4  SETGAS

EVOLUGAO DO OPEX E CAPEX E ANALISE DE DESVIOS

A Figura 4-23 e Figura 4-24 evidenciam que tal como para os restantes ORD, no caso da Setgds os proveitos
permitidos definitivos (Aceites) e os proveitos permitidos previstos sdo relativamente préximos. O ano de

2014 e de 2016 constituem a excecdo a esta situacdo.
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Figura 4-23 - Evolugdo dos proveitos permitidos da Setgas

(pregos correntes)

30 000
25 000
2000 +t9—p—40H1-—1" -+ —
UM e e E A N N NN NS EEEE S
o
o
SEEOIEE o o o o m B S B B B BE BE B B BE BE BE B BN B
5000 F — — — — — — — — — — — — — — — — — — — -
0
e e e eI eI LI L e EE
it
2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘2018E‘
OPEX " CAPEX
Figura 4-24 - Andlise de desvios da Setgas
(pregos correntes)
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa
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Em termos de desvios ndo se verificam grandes oscilagdes, sendo de salientar os anos de 2015 e 2018

estimado como sendo os Unicos anos em analise onde se registam desvios a devolver pela empresa.

EVOLUCAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

Figura 4-25 - OPEX por driver de custo

(precos constantes de 2018)
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Da analise as figuras supra, constata-se que a empresa tem tido dificuldade em atingir as metas de
eficiéncia definidas pelo regulador. Embora a trajetdria do OPEX real siga a do OPEX aceite, continua muito
acima do definido. No entanto, as estimativas da empresa para 2018 apontam para uma aproximacado entre

0S custos reais e aceites.

Em termos de €/kWh, a média de 2015 a 2017 situa-se acima da média dos 11 ORD. No entanto, o valor

do OPEX por ponto de abastecimento é muito abaixo da média global.

INVESTIMENTO E ATIVO BRUTO/ATIVO LIQUIDO

As figuras abaixo mostram a tendéncia ja evidenciada nas andlises anteriores de diminui¢cdo do valor do
investimento, com uma aproximacdo entre os valores reais e os valores de tarifas. Esta situacdo traduz-se

na diminuicdo do valor do ativo liquido por via do acréscimo das amortizacGes acumuladas.
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Figura 4-26 - Evolugdo do imobilizado em exploragdo da Setgas
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Figura 4-27 - Evolugdo do ativo real da Setgas
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425 SONORGAS

EVOLUGAO DO OPEX E CAPEX E ANALISE DE DESVIOS

Figura 4-28 - Evolugdo dos proveitos permitidos da Sonorgds
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No que se refere a Sonorgds, o crescimento acentuado dos proveitos permitidos resulta do facto desta
empresa ser uma empresa ainda em fase de desenvolvimento e com indices de crescimento elevados. Esta
realidade observa-se tanto ao nivel do OPEX como do CAPEX. A Figura 4-28 mostra igualmente que os

proveitos permitidos definitivos tém sido inferiores aos previstos.
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Figura 4-29 - Anélise de desvios da Sonorgas

(pregos correntes)
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa

Em consequéncia da andlise anterior e conforme demonstrado na Figura 4-29, os proveitos permitidos
definitivos (Aceite) tém sido superiores aos proveitos faturados e recebidos através das compensacdes. No
entanto, esta situacdo inverte-se nos Ultimos anos em andlise, onde se registam valores faturados

superiores aos aceites o que conduz a desvios a devolver pela empresa.
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EVOLUGAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

Figura 4-30 - OPEX por driver de custo da Sonorgas
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Verifica-se que até 2012, o OPEX da Sonorgas afastava-se significativamente dos proveitos permitidos

(OPEX Aceite), o que resultava do facto da reparticdo de custos entre a atividade de Distribuicdo e de

Comercializacdo facultada pela Sonorgas a ERSE para a definicdo de parametros para o periodo de

regulacdo anterior (2010/2011-2012/2013) n3o refletir a verdadeira estrutura de custos da empresa. O

reverso desta situacdo poderd ser observado na andlise de desempenho do comercializador de ultimo

recurso. A partir desta data denota-se uma aproximacdao do OPEX da empresa aos proveitos permitidos

definitivos (OPEX Aceite), mais acentuada no Ultimo periodo de regulagdo, o que demonstra uma maior

facilidade da empresa em atingir as metas de eficiéncia definidas pelo regulador.

Comparada com os outros ORD a Sonorgds apresenta custos unitarios muito superiores.
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INVESTIMENTO E ATIVO BRUTO E ATIVO LiQuIDO

Figura 4-31 - Evolugdo do imobilizado em exploragdo da Sonorgas
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Figura 4-32 - Evolugdo do ativo real da Sonorgas
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Ao contrario das outras empresas, os valores previstos para as entradas em exploracdao da Sonorgas
registam um aumento significativo em 2017 e 2018 e encontram-se sempre acima dos valores reais. Esta

situacdo, tal como mencionado na andlise global, reflete os investimentos nos novos polos atribuidos a

Sonorgas.
4.2.6  TAGUSGAS
EvOLUGAO DO OPEX E CAPEX E ANALISE DE DESVIOS

Figura 4-33 - Evolugdo dos proveitos permitidos da Tagusgas

(pregos correntes)
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Pela observacdo da Figura 4-33, verifica-se que nos Ultimos anos os proveitos permitidos da Tagusgas tém

estabilizado, sendo os valores previstos (Tarifas) muito préximos dos valores definitivos (Aceite). A excegdo

€ o ano de 2016, onde o valor de tarifas foi inferior ao aceite.
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A estabilidade acima referida também se verifica ao nivel da faturacdo o que se reflete ao nivel dos desvios

verificados, cujos valores ndo sao muito significativos como mostra a Figura 4-34.

Figura 4-34 - Andlise de desvios da Tagusgas
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa
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EVOLUGAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

Figura 4-35 - OPEX por driver de custo da Tagusgas
(precos constantes de 2018)
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De acordo com a figura anterior os custos reais da empresa e os proveitos permitidos (OPEX Aceite)
apresentam a mesma tendéncia, embora os valores reais tenham sido sempre superiores aos proveitos
permitidos. De registar a grande reducdo de custos ocorrida em 2016, a que ndo é alheio o inicio do atual

periodo de regulacdo.

Em termos comparativos, a Tagusgas em termos de €/kWh estd em linha com a média (2015 a 2017) das
11 ORD (0,0031 €/kWh face a 0,0030 €/kWh). No entanto, no que respeita ao custo por ponto de

abastecimento, a empresa apresenta na média 15-17 um valor muito superior a média nacional.
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INVESTIMENTO E ATIVO BRUTO E ATIVO LiQuIDO

Figura 4-36 - Evolugdo do imobilizado em exploragdo da Tagusgas
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Situacdo semelhante 4 maioria das empresas analisadas, onde se verifica uma estabilidade no nivel de
investimento nos Ultimos anos e uma aproximacdo entre os valores previstos em tarifas e os valores

ocorridos.
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Figura 4-37 - Evolugdo do ativo real da Tagusgas
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5 ATIVIDADE REGULADA DE COMERCIALIZAGAO DE ULTIMO RECURSO

5.1  ANAUSE GLOBAL

5.1.1 EVOLUCAO DO OPEX E APURAMENTO DE DESVIOS

A Figura 5-1 apresenta a evolucdo dos proveitos permitidos previstos em tarifas (Tarifas) e os proveitos
permitidos definitivos desagregados nas suas diversas componentes (exclui-se o efeito dos ajustamentos
de anos anteriores) para o universo dos 11 comercializadores de Ultimo recurso retalhistas (CURr). Registe-

se que a atividade de Comercializagdo ndo esta associada custos com o investimento.

Figura 5-1 - Evolugdo dos proveitos permitidos dos 11 CURr

(pregos correntes)
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De acordo com a figura verifica-se que, em termos globais, os proveitos permitidos tém diminuido ao longo
dos anos. Esta tendéncia foi mais acentuada entre 2012 e 2015. O decréscimo dos proveitos permitidos é
explicado por uma diminuicdo da atividade, decorrente da extin¢do de tarifas de Venda a Clientes Finais e

da consequente saida dos consumidores para o mercado liberalizado (Grafico 5-1).
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Grafico 5-1 — Evolugdo do Nuimero de Clientes
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O valor estimado de 2018 e os valores previsionais dos anos seguintes correspondem aos valores reportados pelos CURR para efeitos regulatérios.

Recorde-se, neste particular, que a Portaria n.2 97/2015, de 30 de marco, definiu, numa primeira fase a
data de 31 de dezembro de 2017 para a extincdo das tarifas transitérias para fornecimentos de gas natural
a clientes finais com consumos anuais inferiores ou iguais a 10 000 m3. Esta extincdo foi adiada para a data
de 31 de dezembro de 2020 através da publica¢do da Portaria n.2 144/2017, de 24 de abril. Este facto pode,

entre outras razdes, justificar o abrandamento da saida de consumidores do mercado regulado.

A metodologia regulatdria aplicada a partir de 2011 reflete esta tendéncia. A partir desse ano aplicou-se
uma metodologia do tipo price cap, em que os proveitos permitidos da atividade de Comercializacdo variam

diretamente com o nimero de clientes.

Em termos de desvios entre os proveitos permitidos definitivos e os valores previstos em tarifas, os mesmos
ndo se afiguram significativos, com exce¢do dos primeiros anos, em particular 2009, onde os proveitos
permitidos definitivos sdo superiores aos previstos, em virtude da definigdo de um custo unitario de
referéncia, aquando do cdlculo de tarifas, ter sido efetuado num contexto em que ndo existia de facto
separagdo entre as atividades de Distribuicdo e de Comercializagcdo de gas natural. Nos anos seguintes, os
desvios justificam-se pela diferenca entre o nimero de clientes efetivamente ocorrido comparativamente

ao numero de clientes previstos para efeitos de determinacdo das tarifas.

No entanto, quando comparamos os proveitos faturados com os proveitos permitidos definitivos que

incluem o efeito dos ajustamentos de anos anteriores, presente na Figura 5-2, verifica-se a existéncia de
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desvios significativos, sobretudo nos anos de 2009, 2011 e 2013. Ndo obstante estes desvios resultarem
em parte de desvios de faturagdo, nos anos de 2011 e 2013 a metodologia de cdlculo das transferéncias da
UGS I foi a principal rubrica responsavel pelo aumento do desvio tarifario. No ano gas 2014-2015, esta

metodologia foi revista e aperfeicoada, sendo a atualmente usada.

Figura 5-2 - Evolugdo dos desvios dos 11 CURrz
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa. Desvios com sinal positivo significam valor a devolver ao sistema.

5.1.2  EvoLucAo bo OPEX POR DRIVER DE CUSTO

O OPEX aceite corresponde aos proveitos permitidos definitivos considerados no célculo do ajustamento e
o OPEX real corresponde aos custos reais das empresas deduzidos dos rendimentos de exploragao que ndo
sejam resultantes da aplicacdo de tarifas. Recorde-se que numa regulacdo por incentivos do tipo price cap

aplicada a atividade de Comercializacdo de gas natural ndo existe equivaléncia direta entre os custos reais

27 As transferéncias da UGS | resultam da diferenca entre os proveitos a recuperar pela tarifa de comercializagdo e os
proveitos permitidos da funcdo de comercializacdo. Esta situacdo decorre da necessidade de garantir a

sustentabilidade econdmica numa situacdo de extincdo de tarifas.
22 No total dos proveitos faturados ndo aparece o montante de compensagdes tarifarias, pois no total das empresas
as mesmas anulam-se.
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e 0s proveitos permitidos no ambito desta metodologia que, entre outras carateristicas, tem subjacente a

aplicacdo de metas de eficiéncia.

A figura seguinte apresenta a evolugcdo dos custos unitarios por cliente, sendo possivel concluir que os
custos reais tém seguido, genericamente, a tendéncia dos proveitos permitidos pelo regulador. Apenas a
partir de 2015 se observa um comportamento mais volatil dos custos reais liquidos reportados pelas
empresas. O diferencial que se verifica entre as duas séries decorre, essencialmente, da base de proveitos
permitidos? sobre a qual incidiu a metodologia do tipo price cap inicialmente definida, nos anos de 2010,

2013 e de 2016.

Figura 5-3 - Custos unitdrios por cliente

(pregos constantes 2018)
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Conforme se pode observar, pese embora o OPEX unitario por cliente tenha registado um
decréscimo/estabilizacdo até 2012, a partir desse ano registou uma tendéncia crescente que ocorreu até
2016, decorrente do ritmo de saida dos clientes para o mercado superior ao decréscimo registado no OPEX.
A partir de 2017 estima-se uma maior estabilizacdo do OPEX unitario por cliente, decorrente de um menor

ritmo de saida dos clientes para o mercado permitindo as empresas uma maior capacidade para adequar

» E genericamente apelidada de “base de custos”.
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o OPEX ao nivel de clientes. Observando os trés ultimos anos reais, em média, o proveito permitido

definitivo unitario (OPEX aceite unitério) situa-se nos 34 EUR/cliente.

Com a introducdo de metas de eficiéncia, em 2010, observou-se no ano de 2011, para a generalidade das
empresas analisadas, uma aproximacdo dos custos reais liquidos de rendimentos aos proveitos permitidos,
comportamento que se manteve até 2014. Em 2015 e 2016 observa-se custos reais liquidos unitarios
menores comparativamente ao custo unitario aceite. Este comportamento resulta de uma pertinente
reducdo da rubrica de custos relativa aos fornecimentos e servicos externos reportada pelas empresas, que

pode ser justificada por uma adequacdo do nivel de atividade ao nimero de clientes do mercado regulado.

Tendo em conta o observado e o contexto de diminuicdo de atividade dos CUR, em particular, a data de
extincdo das tarifas transitdrias, estamos perante uma atividade onde a avaliacdo das metas de eficiéncia
e da base de custos para o periodo regulatério que agora se inicia se revela crucial. Se ndo ocorrer qualquer
alteracdo a Portaria n.2 144/2017, de 24 de abril, esta extin¢do ocorrerd a meio do préximo periodo
regulatério. Pese embora se verifique um desfasamento histdrico entre os custos aceites e os proveitos
permitidos, o acréscimo acentuado verificado ao nivel dos custos unitarios evidencia a necessidade das
empresas adaptarem a sua estrutura de custos a evolucdo decrescente da sua atividade por forca da

extingdo supra referida.

5.2 ANALISE POR EMPRESA

De seguida apresentam-se os indicadores de desempenho analisados no ponto anterior, mas
individualizados para cinco operadores selecionados: Lisboagds, Lusitaniagds, EDP Gas, SU, Sonorgas e

Tagusgas.
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5.2.1 LISBOAGAS

EVOLUGAO DO OPEX E ANALISE DE DESVIOS

Figura 5-4 - Evolugdo dos proveitos permitidos da Lisboagdas

(pregos correntes)
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Figura 5-5 - Andlise de desvios da Lisboagas

(pregos correntes)
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A Lisboagds tem seguido a tendéncia global histérica de decréscimo dos proveitos permitidos. Esta
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tendéncia abrandou nos ultimos dois anos (2016 e 2017).

Numa anélise aos desvios totais ocorridos no periodo em andlise destaca-se o ano de 2009, no qual
ocorreram simultaneamente desvios de custos e desvios de faturacdo. Importa também mencionar o

desvio verificado no ano de 2011, resultante, na sua maioria, de desvios de faturacdo, os quais foram

compensados, em parte, por recebimentos da UGS I.
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EVOLUGAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

Figura 5-6 - OPEX por cliente da Lisboagds
(precos constantes de 2018)
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Com a introducdo de metas de eficiéncia, observa-se um comportamento semelhante do OPEX unitdrio
real comparativamente aos proveitos permitidos definitivos (Opex aceite), o que demonstra o esforco da

empresa em atingir os parametros de eficiéncia fixados pela ERSE.

Em termos de OPEX por cliente, observa-se um valor inferior ao valor médio apresentado pelos 11 CURR.
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5.2.2 LUSITANIAGAS

EVOLUGAO DO OPEX E ANALISE DE DESVIOS

Figura 5-7 - Evolugdo dos proveitos permitidos da Lusitaniagas

(precgos correntes)

6 000

5000

4000

3000

103 EUR

2 000

1000

o
°
©
IS
£
(%]
w

@ OPEX ® Margem & Proveito adicional

A Lusitaniagas apresenta, a excecdo de 2009, proveitos permitidos definitivos (Aceite) semelhantes aos
previstos (Tarifas), o que se traduz em desvios de custos pouco significativos. O mesmo se passa quando
analisamos a Figura 5-8, onde se observa que os desvios totais estdo sobretudo a ser influenciados pelas

transferéncias da UGS | e pelas compensacdes tarifarias entre operadores.
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Figura 5-8 - Andlise de desvios da Lusitaniagas

(pregos correntes)
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa. Desvios com sinal positivo significam valor a devolver ao sistema
EvoLUCAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

Figura 5-9 - OPEX por cliente da Lusitaniagas

(pregos constantes de 2018)
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A semelhanca do ocorrido na Lisboagds, observa-se na Lusitaniagas, até 2014, que os custos unitarios reais
se apresentam, sensivelmente, semelhantes aos proveitos permitidos definitivos (OPEX aceite). Assim,

durante este periodo, a empresa apresentou uma capacidade de acompanhar a linha de tendéncia tracada
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pelas metas de eficiéncia impostas pelo regulador. Também a semelhanca do ocorrido na Lisboagas,
verifica-se que em 2015 e 2016 os custos unitarios reais foram, significativamente, inferiores aos custos

aceites. Em 2017, volta-se a obter um paralelismo entre os dois custos unitarios.

Em termos de OPEX por cliente, observa-se um valor médio ligeiramente acima do valor médio da

Lisboagas, e ligeiramente abaixo dos 11 CURR.

52.3 EDPGAsSU

EVOLUGAO DO OPEX E ANALISE DE DESVIOS

A Figura 5-10 compara a evolucdo dos proveitos permitidos previstos em Tarifas com os proveitos
permitidos definitivos calculados em ajustamentos (Aceite). Observa-se que ao longo do periodo analisado
a EDP Gaés apurou desvios de custos a favor da empresa em todos os anos com excecdo de 2013. Nesse
ano verificou-se um desvio significativo de custos a favor do sistema. Os desvios apurados foram motivados
sobretudo i) pela evolugdo dos indutores de custos (energia e/ou nimero médio de clientes, de acordo
com o ano em questdo), bem como ii) pelo calculo real da margem, em virtude da alteracdo dos prazos

médios de recebimento e pagamento

Figura 5-10- Evolugdo dos proveitos permitidos da EDP G&s SU

(pregos correntes)
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No que respeita aos desvios totais, presentes na Figura 5-11, destacam-se, os desvios significativos
registados em 2011 e 2013. Ndo obstante estes desvios resultarem, em parte, de desvios de faturacao
(sobretudo o verificado no ano de 2013), a metodologia de calculo das transferéncias da UGS I» foi a

principal rubrica responsavel pelo aumento do desvio tarifario.

Figura 5-11 - Andlise de desvios da EDP Gas SU

(precos correntes)
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa. Desvios com sinal positivo significam valor a devolver ao sistema

%0 As transferéncias da UGS | resultam da diferencga entre os proveitos a recuperar pela tarifa de Comercializagdo e os
proveitos permitidos da funcdo de Comercializagdo. Esta situagdo decorre da necessidade de garantir a
sustentabilidade econdmica numa situagdo de extingdo de tarifas.
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EVOLUGAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

Figura 5-12 - OPEX por cliente da EDP Gas SU
(precos constantes de 2018)
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A EDP Gas apresenta, até 2014, uma evolucdo semelhante entre o nivel dos custos unitarios reais e os
proveitos unitarios permitidos definitivos (OPEX aceite). A partir de 2015 observa-se uma divergéncia entre
estes dois valores ao observar-se uma tendéncia de crescimento mais acentuada do custo unitario real

comparativamente ao custo unitario aceite.

Em termos de OPEX real por cliente, observa-se um valor médio para os ultimos 3 anos fechados,
claramente acima do valor médio registado pelos 11 CURR. Esta evolucdo do custo unitédrio por cliente
poderd evidenciar a necessidade de uma maior adaptacdo da sua estrutura de custos a evolugdo

decrescente da respetiva atividade.

524 SONORGAS

EVOLUGAO DO OPEX E ANALISE DE DESVIOS

Ao contrario das empresas ja analisadas, a Sonorgds é uma empresa licenciada, pelo que ndo apresenta na

sua estrutura de custos o proveito adicional por cliente
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Figura 5-13 - Evolugdo dos proveitos permitidos da Sonorgas

(pregos correntes)
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Figura 5-14 - Andlise de desvios da Sonorgas
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa. Desvios com sinal positivo significam valor a devolver ao sistema
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Em 2011 e 2012, verificou-se um desvio significativo de custos a devolver ao sistema resultante, em parte,
da evolucdo verificada nos indutores (drivers) de custos (energia e clientes, ambos utilizados no respetivo
periodo regulatério). Esta situacdo inverteu-se em 2013, sendo os anos de 2014 e 2015 marcados por

desvios pouco expressivos.

Outro aspeto a destacar é o facto de a Sonorgas ter uma faturacdo significativamente mais baixa do que os
proveitos permitidos, diferenca que é minimizada pelas compensac@es tarifarias e as transferéncias de

UGS I.

EVOLUCAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

Figura 5-15 - OPEX por cliente da Sonorgas
(precos constantes de 2018)
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Pela Figura 5-15 é possivel observar que o OPEX unitdrio real registou valores inferiores aos proveitos
permitidos definitivos (OPEX unitario aceite até 2013). Esta situacdo é sobretudo motivada pelo facto de
se ter verificado, a partir de 2010, uma transferéncia de custos, na ordem dos 40%, da atividade de
Comercializacdo de gas natural para a atividade de Distribuicdo de gds natural. Deste modo, no periodo de
2010 a 2012, verifica-se que o OPEX unitario aceite é superior ao OPEX unitario real, ao contrario do que

se verifica na atividade de Distribuicdo de gas natural, conforme ilustrado anteriormente.
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De acordo com a Sonorgas, esta transferéncia de custos deriva de um melhor conhecimento, por parte da
empresa, da correta afetacdo de algumas rubricas do OPEX, as quais anteriormente vinham a ser

incorretamente alocadas entre atividades.

No entanto, em termos de OPEX real por cliente, a Sonorgas regista um valor médio significativamente

superior ao valor médio registado pelos 11 CURR.

Uma andlise as rubricas de custos reais da Sonorgas permitiu observar que o custo com os Fornecimentos
e Servicos Externos (FSE) é o fator explicativo do elevado custo unitdrio real da empresa. A Figura 5-16

permite comparar o nivel dos FSE entre os 5 CURr de menor dimensdo considerando o nimero de clientes.

Figura 5-16 — Relagdo entre FSE e o n2 de Clientes
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Esta andlise permitiu concluir que o custo com FSE da Sonorgads assume valores significativamente
superiores face as suas congéneres em termos de dimensdo, isto é, face aos CURr com nimero de clientes

similar ou até superior

A amplitude do desfasamento de custos identificada evidencia a clara necessidade de adaptacdo da
estrutura de custos da Sonorgds ndo so as especificidades da atividade de Comercializacdo, como também

a sua evolugdo decrescente presente e futura.
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5.2.5  TAGUSGAS

EVOLUGAO DO OPEX E ANALISE DE DESVIOS

Figura 5-17 - Evolugdo dos proveitos permitidos da Tagusgas

(pregos correntes)
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A Figura 5-17 mostra que, na generalidade dos anos, a Tagusgas apresenta proveitos permitidos definitivos

superiores (Aceite) aos previstos para tarifas (Tarifas), o que se traduz em desvios a receber pela empresa.

A situacdo relatada anteriormente encontra-se também evidenciada ao nivel dos desvios totais, presente
na Figura 5-18. Para a generalidade dos anos verificam-se desvios de faturacdo, os quais sdo compensados,

em parte, pelo efeito das compensac¢es tarifarias e Transferéncias de UGS |
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Figura 5-18 - Analise de desvios da Tagusgas

(pregos correntes)
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa. Desvios com sinal positivo significam valor a devolver ao sistema

EvOLUGAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

Figura 5-19 - OPEX por cliente da Tagusgas

(pregos constantes de 2018)
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Entre 2012 e 2016, a Tagusgas apresentou custos unitarios reais superiores aos proveitos permitidos (OPEX
aceite), em particular, no ano de 2012 e 2014 onde esta diferenca se apresenta significativa. Nos restantes

anos observa-se que os valores reais atingiram valores relativamente préximos dos proveitos permitidos.

Em termos de OPEX por cliente, observa-se um valor médio custo superior a média dos 11 CURr.
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6 ANALISE DA RENTABILIDADE

Neste capitulo avalia-se o desempenho das empresas no decorrer da sua atividade regulada comparando
as taxas de remuneracdo reais que as empresas obtiveram (tendo em conta as contas reguladas), com as
taxas de remuneracdo tedricas associadas ao custo de capital definidas pela ERSE para o periodo de
regulacdo. Este capitulo contempla ainda a avaliacdo do equilibrio econdmico-financeiro através das contas
estatutarias das empresas. Através desta analise serd, igualmente, possivel observar qual o impacto que as

metodologias regulatdrias tém na rentabilidade das empresas.

6.1  ATIVIDADE DE RECECAO, ARMAZENAMENTO E REGASEIFICAGAO DE GNL

A atividade de Rececdo, Armazenamento e Regaseificacdo de GNL é regulada através da aplicacdo de
incentivos, com incidéncia no OPEX, e por uma metodologia de alisamento do custo do capital ao nivel do
CAPEX, até ao primeiro semestre de 2016. De acordo com a metodologia de calculo de proveitos
permitidos, os custos de exploracdo aceites para a atividade de Rececdo, Armazenamento e Regaseificacdo
de GNL sdo determinados, desde 2010, através de um mecanismo tipo price cap com uma componente
fixa e componentes varidveis, sujeitas a metas de eficiéncia. Esta metodologia é, na prética, semelhante a

um revenue cap, visto a componente variavel assumir um peso bastante reduzido (cerca de 20%).

Ao nivel do CAPEX, foi definido no inicio da regulacdo da atividade, em 2007, a aplicacdo de uma
metodologia de alisamento do custo com capital®, inicialmente por um periodo de 40 anos, alterada

posteriormente, em 2010, para um periodo de alisamento de 10 anos.

De seguida apresenta-se a forma de calculo do RoR* para as atividades reguladas.

e RoR regulatério — Consideram-se as rubricas de proveitos permitidos para efeitos de regulagdo e os
custos reais da empresa apresentados na Demonstracdo de Resultados associados aos proveitos
permitidos. Os ativos considerados para calculo do RoR correspondem aos ativos remunerados
(RAB*) que ndo incluem os imobilizados em curso, ndo aceites para efeitos regulatérios, e incluem

o IMT pago aquando da compra de a¢des no ambito do processo de aquisicao da REN Atlantico.

31 Custo aceite e amortizagdo do investimento, com remuneragdo do ativo liquido de amortizacOes e subsidios)

32 Ao longo do texto utiliza-se o acrénimo RoR, do inglés “rate of return”, para designar a taxa de rentabilidade, que,
de uma forma genérica, corresponde aos resultados operacionais divididos pelos ativos fixos.

33 Regulatory Asset Base
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e RoR ERSE - Corresponde a taxa de remuneragdo dos ativos definida pela ERSE para cada periodo
regulatério, sendo determinada anualmente em fun¢do das metodologias de calculo em vigor a

cada momento.

A Figura 6-1 apresenta a evolucdo das taxas de remuneragdo ocorridas na atividade de Rececdo,
Armazenamento e Regaseificagdo de GNL. De modo a poder enquadrar a taxa ao contexto financeiro de

cada ano, a figura apresenta igualmente a evolucao das OT a 10 anos.

Verifica-se que o RoR regulatério da atividade de Rececdo, Armazenamento e Regaseificacdo de GNL foi
até 2015 inferior ao RoR definido pela ERSE, sendo também, inferior as yields das OT a 10 anos nos anos
de 2012 e de 2013. Em 2016 e 2017, os RoR regulatdrio e ERSE situaram-se, praticamente ao mesmo nivel.
Na base desta aproximacdo estd o esforco de diminuicdo dos custos reais da empresa que havia sido
iniciado em 2015, sobretudo por via da reducdo das amortizacbes do exercicio e dos fornecimentos e

servigos externos.

Outro fator que tem contribuiu para o crescimento do RoR regulatério é a reducdo gradual do RAB real na
atividade de Rececdo, Armazenamento e Regaseificacdo de GNL, face a inexisténcia de investimentos

significativos nos ultimos anos.
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Figura 6-1 - Taxa de remuneragdo da atividade de Recegdo, Armazenamento e Regaseificagdo de GNL
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6.2  ATIVIDADE DE TRANSPORTE DE GAS NATURAL

O operador da rede de transporte de gas natural (ORT) desenvolve as atividades de Transporte de gas

natural e de Gestdo Técnica Global do SNGN.

A atividade de Transporte de gas natural é regulada através da aplicacdo de incentivos, com incidéncia no

OPEX e por uma metodologia de custos aceites com remuneracdo do ativo ao nivel do CAPEX.

As formas de célculo dos RoR, sdo explicitadas no ponto anterior.

A Figura 6-2 apresenta a evolucdo das taxas de remuneracdo ocorridas na atividade de Transporte de gds
natural. De modo a poder enquadrar a taxa ao contexto financeiro de cada ano, a figura apresenta

igualmente a evolucdo das OT a 10 anos.
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Figura 6-2 - Taxa de remuneragdo da atividade de Transporte
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Verifica-se que o RoR regulatdrio da atividade de Transporte de gds natural foi sempre superior ao RoR

definido pela ERSE, sendo, inferior as yields das OT a 10 anos no ano de 2012.

ATIVIDADE DE GESTAO TECNICA GLOBAL DO SNGN

A atividade de Gestdo Técnica Global do SNGN, foi regulada até ao final do primeiro semestre de 2016,
regulada por custos aceites ao nivel do OPEX. No periodo regulatério iniciado em 1 de julho de 2016, foi
implementada uma metodologia de regulacdo por custos eficientes, na componente do OPEX referente a
aquisicdo de servigos do grupo, enquanto as restantes parcelas de custos de OPEX mantiveram a regulacdo

por custos aceites.

A Figura 6-3 apresenta a evolugdo das taxas de remuneragdo ocorridas na atividade de Gestdo Técnica
Global do SNGN, tendo em conta o célculo regulatério. De modo a poder enquadrar a taxa ao contexto

financeiro de cada ano, a figura apresenta igualmente a evolucdo das OT a 10 anos.
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Figura 6-3 - Taxa de remuneracdo da atividade de Gestdo Técnica Global do SNGN
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Verifica-se que o RoR regulatorio da atividade de Gestdo Técnica Global do SNGN estd em linha com o RoR

definido pela ERSE, sendo, também inferior as yields das OT a 10 anos no ano de 2012.

6.3  ATIVIDADE ARMAZENAMENTO SUBTERRANEO

A atividade de Armazenamento Subterraneo de gas Natural foi desenvolvida, até maio de 2015, por dois
operadores, a REN Armazenagem e a Transgas Armazenagem, altura em que os ativos da Transgds
Armazenagem foram adquiridos pela REN Armazenagem ao abrigo do contrato de trespasse parcial
celebrado entre a REN Armazenagem e a Transgas Armazenagem em 25 de julho de 2014, consubstanciado

na transferéncia fisica de ativos ocorrida em 14 de maio de 2015.

A taxa de rentabilidade desta atividade é influenciada, entre outros fatores, pela metodologia de regulacdo
utilizada, bem como pela transposicdo dos normativos contabilisticos. A atividade de Armazenamento
Subterraneo foi regulada até final do 12 semestre de 2013 através de uma metodologia de custos aceites
ao nivel do OPEX e do CAPEX (custos aceites com remuneracdo do ativo liquido de amortizacGes e
subsidios). Desde julho de 2013 a regulacdo do OPEX passou a ser efetuada através de custos eficientes

mantendo-se a metodologia de regulacdo ja aplicada anteriormente ao nivel do CAPEX.
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A Figura 6-4 apresenta a evolucdo das taxas de remuneracdo ocorridas na atividade de Armazenamento
Subterraneo da REN Armazenagem, tendo em conta o cdlculo regulatério. De modo a poder enquadrar a

taxa ao contexto financeiro de cada ano, a figura apresenta igualmente a evolucdo das OT a 10 anos.

Figura 6-4 - Taxa de remuneracgao da atividade de Armazenamento Subterraneo
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Verifica-se que o RoR regulatdrio esteve em linha com o RoR definido pela ERSE até 2015, sendo superior
nos anos de 2016 e 2017. Na base deste aumento estiveram os ajustamentos relativos aos anos anteriores,
a favor da empresa. Os RoR regulatério e ERSE foram sempre superiores as yields das OT a 10 anos, com

excecdo do ano de 2012.

6.4  ATIVIDADE DE DISTRIBUIGAO

A atividade de Distribuicdo de gds natural tem seguido uma regulacdo por incentivos no OPEX através de
uma metodologia do tipo price cap e do tipo rate of return (custos aceites com remuneracdo do ativo

liquido de amortizacGes e subsidios) ao nivel do CAPEX.

De seguida apresenta-se a forma de cdlculo do RoR3 para a atividade de Distribuicdo.

3 Os indutores de custos que determinam a evolugdo dos proveitos a recuperar por aplicagdo da respetiva tarifa sdo:
energia distribuida e pontos de abastecimento.

35 Ao longo do texto utiliza-se o acrénimo RoR, do inglés “rate of return”, para designar a taxa de rentabilidade, que,
de uma forma genérica, corresponde aos resultados operacionais divididos pelos ativos fixos.
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e RoR regulatdrio — Consideram-se as rubricas de proveitos permitidos para efeitos de regulacdo e
0s custos reais apresentados na Demonstragao de Resultados associados aos proveitos permitidos.
Os ativos considerados neste cdlculo sdo os ativos reais excluindo os imobilizados em curso e os
contadores, ndo aceites para efeitos de regulacdo, e adicionados da reavaliacdo inicial, apenas

aceite para efeitos regulatoérios de acordo com o contrato de concessao.

e RoR ERSE - Corresponde a taxa de remuneracdo dos ativos definida pela ERSE para cada periodo
regulatério, sendo determinada anualmente em funcdo das metodologias de cdlculo em vigor a

cada momento e estd associado ao cdlculo do custo de capital.

A comparacdo entre o RoR regulatério e o RoR ERSE é importante na medida que permite avaliar o
desempenho da empresa e a respetiva rentabilidade num determinado ano. Desta forma, devem ser
eliminadas todas as rubricas de anos anteriores, designadamente, os ajustamentos de anos anteriores e a
rubrica da “Reposicdo gradual da neutralidade financeira”. No entanto, e de forma a permitir avaliar o

impacte dessa rubrica, na analise global é apresentado o RoR regulatério com e sem aquele montante.

Numa primeira abordagem serdo analisados os ORD na sua totalidade e posteriormente é realizada uma

analise para cada uma das maiores empresas de cada grupo econdémico.

6.5 ToTALDOS 11 ORD

A comparagdo entre a taxa de remuneracao estabelecida pela ERSE e a taxa de remuneracgdo efetivamente

obtida pelas empresas é efetuada na figura seguinte para a globalidade dos ORD.
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Figura 6-5 - Taxa de remuneragdo dos 11 ORD
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Nota: A reposi¢do gradual da neutralidade financeira terminou em 2016.

Na analise do RoR regulatério é possivel observar que retirando a rubrica da “Reposicdo gradual da
neutralidade financeira”, os valores sao muito préximos do RoR ERSE. A maior ou menor distancia registada
nos calculos efetuados representa a maior ou menor facilidade com que as empresas conseguem atingir a

eficiéncia imposta pelo Regulador. Registe-se que os valores de ROR, com excecdo de 2012, sdo superiores

as yields das OT a 10 anos.

Na globalidade, assiste-se a uma aproximacdo entre as taxas de remuneracdo reais e a taxa definida pelo

regulador. Esta situacdo mostra o esforco dos operadores em atingirem as metas de eficiéncia impostas

para o periodo de regulacdo.

6.6

A Figura 6-6 apresenta a evolucdo das taxas de remuneracdo ocorridas na Lisboagas, tendo em conta o

LISBOAGAS

calculo regulatério.
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Figura 6-6 - Taxa de remuneracdo Lisboagas
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Pode-se observar que o RoR regulatorio (sem reposicdo gradual da neutralidade financeira) e o RoR ERSE
apresentam taxas muito proximas, o que indicia que a empresa tem conseguido atingir as metas de

eficiéncia definidas pela ERSE.

6.7  LUSITANIAGAS

A Figura 6-7 apresenta a evolugdo das taxas de remuneracdo ocorridas na Lusitaniagds, tendo em conta o

calculo regulatério.
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Figura 6-7 - Taxa de remuneracgdo Lusitaniagas
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6.8 REN PORTGAS

A Figura 6-8 apresenta a evolucdo das taxas de remuneracgdo ocorridas na REN Portgds, tendo em conta o

calculo regulatério.
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Figura 6-8 - Taxa de remuneragdo REN Portgas
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As diferencas entre as taxas apresentadas nos anos de 2012 e de 2014 é justificada pela trajetéria dos

custos reais da empresa que foram inferiores aos proveitos permitidos associados ao OPEX.

6.9 SETGAS

A Figura 6-9 apresenta a evolugdo das taxas de remunerag¢do ocorridas na Setgds, tendo em conta o célculo

regulatério.
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Figura 6-9 - Taxa de remuneragdo Setgas

12,00%

10,00%

8,00% ‘ ’

6,00% L 3

4,00%

2,00%

0,00% T T T T T 1
2012 2013 2014 2015 2016 2017

@ RoR regulatério sem reposigdo gradual B RoR ERSE OT, 10Y média da cotacgdo diaria

A Setgas a semelhanca das outras empresas ja analisadas, apresenta um RoR regulatério sem reposi¢do
gradual da neutralidade financeira muito préximo do RoR ERSE, destacando-se 0 ano de 2017 onde as duas

taxas quase se sobrepdem.

6.10 SONORGAS

A Figura 6-10 apresenta a evolucdo das taxas de remuneracdo ocorridas na Sonorgas, tendo em conta o

calculo regulatério.
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Figura 6-10 - Taxa de remunerag¢do Sonorgds
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A comparacdo do RoR regulatério e do RoR ERSE, tal como ja referido, traduz a maior ou menor dificuldade
da empresa em atingir as metas de eficiéncia impostas pelo regulador. No caso da Sonorgas verifica-se uma
grande diferenca entre as duas taxas, principalmente em 2012. Esta situacdo reflete o facto dos custos
reais da empresa serem superiores aos proveitos permitidos. No entanto, é de salientar a aproximacao

entre o RoR regulatdrio e o RoR ERSE a partir de 2016.

6.11 TAGUSGAS

A Figura 6-11 apresenta a evolucdo das taxas de remuneragdo ocorridas na Tagusgas, tendo em conta o

calculo regulatério.
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Figura 6-11 - Taxa de remuneragdo Tagusgas
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Quando se compra o RoR regulatdrio sem reposicdo gradual da neutralidade financeira e o RoR ERSE tem-
se assistido, ao longo do periodo em andlise, a uma aproximacdo entre as duas taxas. Em 2015 a diferenca
registada resulta do facto dos custos da empresa terem sido superiores aos custos aceites. De salientar a
sobreposicdo das duas taxas a partir de 2016, ano onde se registou uma reducdo de custos por parte da

empresa.
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7 GLOSSARIO

Ativo Bruto: Para efeitos desta analise, o ativo bruto ndo inclui o capital circulante, correspondendo assim

ao imobilizado bruto (ativos fixos tangiveis e intangiveis)

Ativo Liquido = Imobilizado Bruto — Amortizac6es Acumuladas — Subsidios Liquidos

CAPEX = Remuneracdo do RAB + Amortizacdes do exercicio

OPEX = Fornecimentos e Servicos Externos + Custos com Pessoal + Outros Custos Operacionais Liquidos de

Outros Proveitos

Proveitos aceites = Proveitos permitidos definitivos do ano sem o efeito dos ajustamentos de anos

anteriores

Proveitos aceites ajustamento = Proveitos permitidos definitivos considerados em ajustamentos com o

efeito dos ajustamentos de anos anteriores

Proveitos faturados = proveitos faturados com a aplicacdo de tarifas

Proveitos tarifas = Proveitos permitidos previstos do ano considerados em tarifas

RAB = Imobilizado Bruto — Amortizagdes Acumuladas — Subsidios Liquidos — Imobilizado em Curso
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ANEXOS

I.  ATIVIDADE DE DISTRIBUICAO

1. BEIRAGAS

EVOLUGAO DO OPEX E CAPEX E ANALISE DE DESVIOS

Figura | - 1 - Proveitos permitidos e andlise de desvios
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa
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EVOLUGAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

Figura | - 2 - OPEX por driver de custo
(precos constantes 2018)
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Figura I - 3 - Imobilizado em exploragdo e ativo real
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REMUNERAGAO REAL/ACEITE DO RAB

Figura | - 4 - Taxa de remuneragdo
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa

105



ANALISE DE DESEMPENHO DAS EMPRESAS REGULADAS DO SETOR DO GAS NATURAL

EVOLUGAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO
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REMUNERAGAO REAL/ACEITE DO RAB

Figura | - 8 - Taxa de remuneragdo
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3. DURIENSEGAS
EvOLUGCAO DO OPEX E CAPEX E ANALISE DE DESVIOS
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa
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ANALISE DE DESEMPENHO DAS EMPRESAS REGULADAS DO SETOR DO GAS NATURAL

EVOLUGAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

Figura | - 10 - OPEX por driver de custo
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REMUNERAGAO REAL/ACEITE DO RAB

Figura | - 12 - Taxa de remuneragdo
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4. MEDIGAS

EVOLUGAO DO OPEX E CAPEX E ANALISE DE DESVIOS

Figura | - 13 - Proveitos permitidos e analise de desvios
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4000 6 000
3500
5000
3000 4
-128
L2800 — — —— 4000 1032 55— G, e
22000 + — — — — — —
3 €300 —f — L
1500400 8 8 0 8ttt r o 295 a3 -822
2 1105
1000 + — — — — ¢~ - =& = - 8 - 0 5 - <2000+ — — — Y — — — — — — — =
L BB BB EEEEEEEEEEEEEEE 100i0-B 8B B B BB R BB EREEBEEBRERERERER
0
R R I R T B I T TR S = A §
-l AR AR AR AR AR AR - A AR AR [1]
SEBESEBESEBE3§BESEEE g2/o/glo  g2/o|e 9 wlolglelelele oo o gle
e | R SRS R |/ S| R 8|S |5 F 1000 3 2 5/ 3 B E R E/IRIE RIEIRIE R EIRIRE
g - < B[<|2|<|2/<|2|< 2|<|2/<2/< 2 &2 &z
& & & & & & & e e a2l &
2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 |2018E
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018E

OPEX ' CAPEX
Proveitos aceites Proveitos faturados Compensagao Desvio total

Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa
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EVOLUGAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

Figura | - 14 - OPEX por driver de custo
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ANALISE DE DESEMPENHO DAS EMPRESAS REGULADAS DO SETOR DO GAS NATURAL

REMUNERAGAO REAL/ACEITE DO RAB

Figura | - 16 - Taxa de remuneragdo
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5. PAXGAS

EVOLUGAO DO OPEX E CAPEX E ANALISE DE DESVIOS

Figura | - 17 - Proveitos permitidos reais e analise de desvios

(pregos correntes)
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa
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EVOLUGAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

Figura | - 18 - OPEX por driver de custo
(precos constantes 2018)
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REMUNERAGAO REAL/ACEITE DO RAB

Figura | - 20 - Taxa de remuneragdo
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Il. ATIVIDADE DE COMERCIALIZACAO

1. BEIRAGAS

EVOLUGAO DO OPEX E ANALISE DE DESVIOS

Figura Il - 1 - Proveitos permitidos reais e andlise de desvios

(pregos correntes)
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa. Desvios com sinal positivo significam valor a devolver ao sistema
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ANALISE DE DESEMPENHO DAS EMPRESAS REGULADAS DO SETOR DO GAS NATURAL

EVOLUGAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

Figura Il - 2 - OPEX por cliente

(precos constantes 2018)
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2. DIANAGAS

EVOLUGAO DO OPEX E ANALISE DE DESVIOS

Figura Il - 3 - Proveitos permitidos reais e andlise de desvios

(pregos correntes)
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa. Desvios com sinal positivo significam valor a devolver ao sistema
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EVOLUGAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO
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3. DURIENSEGAS

EVOLUGAO DO OPEX E ANALISE DE DESVIOS
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa. Desvios com sinal positivo significam valor a devolver ao sistema
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EVOLUGAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

Figura Il - 6 - OPEX por cliente

(precos constantes 2018)
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4. MEDIGAS

EVOLUGAO DO OPEX E ANALISE DE DESVIOS

Figura Il - 7 - Proveitos permitidos reais e andlise de desvios

(pregos correntes)
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa. Desvios com sinal positivo significam valor a devolver ao sistema
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EVOLUGAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

Figura Il - 8 - OPEX por cliente

(precos constantes 2018)
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5. SETGAS

EVOLUGAO DO OPEX E ANALISE DE DESVIOS

Figura Il - 9 - Proveitos permitidos reais e andlise de desvios
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa. Desvios com sinal positivo significam valor a devolver ao sistema
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EVOLUGAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO
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6. PAXGAS

EVOLUGAO DO OPEX E ANALISE DE DESVIOS

Figura Il - 11 - Proveitos permitidos reais e andlise de desvios

(pregos correntes)
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Nota: Desvios com sinal negativo significam valor a devolver a empresa. Desvios com sinal positivo significam valor a devolver ao sistema
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EVOLUGAO DO OPEX POR DRIVER DE CUSTO

Figura Il - 12 - OPEX por cliente

(precos constantes 2018)
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