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| ¢ Principais Destaques

[ 2y adzYy 2

i O consumo mensal deombustivelem outubro (considerandaa gasolina e o gasoéleo)
aumentou3,5% face ao més homologo de 2016
O consmo mensal da gasolina foi dé&818toneladas {0,8%, face autubro de 201§.
O consmomensalde gaséleo foi de 40709toneladas (+41%, facea outubro de 201§.
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0 Em relacdo ao PMVP dosgéeo, verificoeseuma sulidade 1,9 cents/| (+149%) face ao
més anterior.

O PM/P da gasolina registou urdasdédade 1,1 centd| (-0,73%), face ao més anterior.

0 Veificamos um aumento no PMVP 8¢l cents/l (+4,2%) no gaséleo, e dg6 cents/l
(+1,1%) na gasolina, se compararmos convalsres deoutubro de 2016

i O preco do Biodiesel (FAMEM outubro aumentou face ao valp verificado em
setembrq de752,92¢ para796,03¢ (+4311€), o que correspode unasukida de5,7%

U  Portugal foi, emoutubro de 2017 o 7° pais dos 28 da Unido Europeia com PMAI (Preco
Médio Antes de Imposto) mais eldo no gaséleo, sendo & considerando o preco
apos impostos (PMV@Preco Médio de Venda ao Publico).

U Portugalfoi, em outubro de 20L7, o ¥ pais dos 28 da Unido Europeia com PMAI mais
elevado na gasolina, sendo tambémb° considerando o preco apés impostos (PMVP).

al NBSY o N3z I

0 A margem brutaa 31 de outubro de 2017 em Portugalapresentaa um valor de 18,
centd| para o gasolee de18,4/| centspara a gasolina 95.
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Il ¢ Enquadramento Internacional

U Precos mais elevados e temperaturas relativamemtenos baixaso inicio do
inverno contribuiram para uma revisdo em baixa da previsdprdeura da AlE
(Agénca Internacional de Energia) crescimento foi rewis em baixa ded,1 mb/d
para 2017 e 2018 fram agorassendo estimadoaumentos de 1,5 mia em 2017 (ou
1,6%), para 97,7 mb/dde 1,3 mb/d em 2018 (ou 1,3%) para 98,9 mb /d.

0 A ofertamundial de petréle@umentou 100 kb/d em outubro para 97,5 mbdévido
aaumentosmais elevadoda oferta provenientale paises nao pertencentes a OPEP.
A producédo foi 470 kb/d abaixo do ano anterior, com o fornecimento da OPEP
ligeiramenteabaixo dos altos niveis da®4Trimestre de 226. O fornecimento n&o
OPEP devera aumentar em 0,7 mb/d em 2017 e 1,4 mb/d no préximeemdy este
aumentoliderado pels Estado$Jnidosda América

0 A producéo de petroleo da OPEP caiu 80 kb/d em outubro degpithwipalmente a
menoroferta da Argéliado Iraque edaNigéria. Aproducadode 32,53 mb/d, a menor
desde maio, caiu 830 kb&m relacdo as niveigecordobservads ha um ano. A taxa
de conformidade conws cortes de ofertaacordadosem outubrq foi de 96% e, no
acumulado do anopf de 87%. 5

U O furacdo Harvey contribuiu para quesiecksda industria da OCDE caissem em 40
mb em setembro para menos de 3 000,mébla primeira vezem dois anosOs stocks
globais cairam 63 mb na°3lrimestre de 2Q7, apenasa seguné descidatrimestral
desde 2014. Em outubro, adockscairam s EUAe provavelmentd tambémna
China, mas aumentaranos demaigaises

0 Os precogie referénciado crude aumentaram em US $1/ bbl, em outubrg em
relacéo a setembro subiramno inicio de novembro, imputmados pelas tensées no
Médio Oriente Os mercados de produtos petroliferos enfraqueceram em relacao ao
petroleo bruto aposas refinarias dos EUferem aumentado os seusiveis de
producao.

0 Para o # Trimestre de 207, a previsdo de refinacdo é re@iem baixade forma
marginalpara 80,8 mb/d, mas astocksde produtos refinadogstéo previstogerem
um aumentoa medida quea procura ira reduzir de forma conjunturalO nivel de
atividade de refinagdo continua robusta em janeiro e fevereiro de 201&om
prevides decrescimento del,1 mb/dcomparado com o ano homdlogo
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U Aanaliseda AIE relativamentao balancalobal do petréleo gonta para unmexcesso
de oferta nosnercados de petréleo bruto na4Trimestre de 2Q7 e no 1° Trimestre
de 2018. Emboraos stocks de produtos refinados também estejam previstos
aumentar, esperase queos principaisstocksde petroleovenham adiminuir em
consequéncialo aumento sazonal ngrocura de GLP
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World Oil Supply
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Il ¢ IntroducGes ao Consumo
DI asf S2 SNPIR2PATI ANRIZ dhp

O ano movela data deoutubro, considera geriodo compreendidentre novembro do ano
anterior e 0 més deutubro do préprio ano. Face aanomaovel que terminou enoutubro de
2016 o consumo de gaséleegistou um aumentale 3,3%, faceao ano mével que terminou
em setembo de 2017 ao mesmdempo que a gasolina diminuid 4%.

Consumo acumulado do ano mével de gaséleo e gasolina (ton)
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Fonte: ENMC

Combustivel ou/17 Out/16 Variagéo
Gasodleo (ton) 4864 142 4708 651 3,3%
Gasolina (ton) 1054955 1070299 -1,4%

| 2y adzy2 ydzd f | Odzaf x R
O Consumo anual acumulade gaséleo e gasolir@nsicera os meses eopreendidos entre
janeiro e outubro de 2017 Assim, aconsumo de gaso6leo aument,7% faceao periodo

homoélogo de 2016tendo o consumo da gasolidaminuido-1,4%.
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Combustvel Out/17 Out/16 Variacao
Gasoleo (ton) 4055530 3912 676 3,7%
Gasolina (ton) 879 100 891 365 -1,4%

| 2y adzy2 YSyalf RS 3IFasftS2 S Il azf

O consumo mensal de gasolingasoéleo, emoutubro de 2017 aumentou3,5% face ao més
homologo do ano anterio Adiciondmente, face a 208 0 consumo emoutubro de 2017 foi
supeaior em 3,5% Compaandocom o mésanterior ¢ setembio de 2017 o consumo mensal
de gasolina e gaséleo dimimui3,9%.

Evolugdo do consumo mensal de gasdleo e gasolina (ton)
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Fonte: ENMC
Combustivel ou/17 Oou/16 Variagcéo
Gasodleo (ton) 402 709 385 6T 4,4%
Gasolina (ton) 85918 86 568 -0,8%
Total 488 628 472 185 3,5%
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O consumo mensal det, emoutubro de 2017, teve um aumento d&,5% comparado com
outubro de 2016 Comparado com o més anterior, este combustivel teveadiminui¢cdo de
-7,76%.

Combustivel Oout/17 Out/16 Variacdo
Jet(ton) 132 683 114 906 15,5%

| 2y adzy?2 |R&dzyad# il

No que diz respeito ao consumo acumulado do ano movel, o consumoaieijentoul3,7%
face ao periodo homélogo de 2016

Consumo acumulado do ano mével de jet (ton)
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Combustivel Out/17 Out/16 Variacdo
Jet(ton) 1384 839 1217579 13,7%
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Entre outubro de 2016 e outubro de 2017 o preco médio de venda ao pudwi (PMVP) do
gaséleo aumento®,1 cents/l +4,2%), explicado & sua maioria pelo aumentde 3,1 cents/I
(+5,9%) do PST (Preco sem Taxas/ImpostSspuindoesta tendéncia, atre setembio e
outubro de 2017 o PM\P do gaséleo registou wsubidade 1,9 cent/l, carespondendo a
uma variacéo de +19%.

Nota: OPMVPdo gasoleowadoviarioé retiradodo BalcddJnico da ENMEom base nos dados
introduzidos, na plataformapelos operadores do SPANmetodologia utilizada para o célculo
do PMVP tem como base a média aritmétgaplesdos precos reportadopelos operadores.

Evolu-«0 mensal do pre-o do

m PST = ISP+Outrosm [IVA

1,60 @
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Fonte: ENMC
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Evolucéo do PVP do gasoleo desdeout-1 6 ( G/ | )
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DI a2t Ayl dp
Entre outubro de 2016 eoutubro de 2017 o preco médio de venda ao publid®MVP) da
gasolina 95 aumentn1,6 cents/l (+1,1%), explicado & sua maioria pelo aumentde 3,2
cents/I(6,3%)do PST (Preco sem Tax&ontrariandaestatendéncia opreco médio de venda
ao pubico da gasolina, entreetembroe outubrode 2017 registou una diminuicdode -1,1
cens/l (uma variacédo de0,73%).

12

Nota: O PMVP ¢ gasolina 9% retirado do Balcdo Unico da ENMC com base dexos
introduzidos, na plataforma, pelos operadores do SPN. A metodologia utilizada para o calculo
do PMVP tem como base a média aritmética simples dos precos reportados pelos operadores.
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Evol u-«o0o mensal do pre-o da
E PST = ISP+Outrosm IVA
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Fonte: ENMC

Evolucdo do PVP da gasolinadesdeout-1 6 ( G/ | )

1,60 0
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Entre outubro de 2016 eutubro de2017, o pre¢co médio de venda ao publi¢dVP) do GPL
Butano aumentoull,1l cents/kg (6,4%), explicado & sua maioria pelo aumentde 8,9
cents/kg do PST (Preco sem Taxas)resetembroe outubrode 2017, o GPL Butamegstou
igualmenteuma subdade 1,7 cents/kg (variacdo de091%).

Nota: O PMVP @ GPL Butané retirado do Balcdo Unico da ENMC com base nos dados
introduzidos, na plataforma, pelos operadores do SPN. A metodologia utilizada para o calculo
do PMVP tem como base a média aritmatsimples dos precos reportados pelos operadores.

Evol u-«o mensal do pre-o do

B PST = ISP+Outrosm IVA

2,00 @
S STERRRRNERRE
14
1, 20
0, 80
0, 40
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Fonte: ENMC
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Evolucéo do PVP do GPL Butano desdeout-1 6 ( 0/ k g)
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Fonte: ENMC
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Entreoutubro de 2016 eoutubro de 2017 o pre¢co médio de venda ao publi¢aMVVP) do 8L

Propano aumentoul2,2 cents/kg (+5,9%), explicado & sua maioria pelo aumentde 9,9 15
certs/kg doPST (Preco sem Taxdshtre setembroe outubrode 2017 o preco médio de

venda ao pulto do GPL Propano registom aumentode 2,3 cents/kg(uma variacao de

+1,05%).

Nota: O PMVP & GPL Propané retirado do Balcdo Unico da ENMC com base ndesda
introduzidos, na plataforma, pelos operadores do SPN. A metodologia utilizada para o calculo
do PMVP tem como base a média aritmética simples dos precos reportados pelos operadores.
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Evol u-«o mensal do pre-o do (
m PST m ISP+Outrosm IVA
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Evolucéo do PVP do GPL Propano desdeout-1 6 ( 0/ k g)
2,30 @G 16
2,20 G
2, 1 0_0/_—/\/\\—/_/
2,00 G
1, 90 @

1, 80 @
1, 7 0—6~ T r r : .
° e 0(\ 0’3 0’3 0<\ Q’<\ Q<\ Q'(\ 0’3 0’3 0(\ Q<\
WA LR LA R R A U A R L N
VTP FTE S ES N
NN\ NS \ O N N SN S U N SN\ N N N A A\
Fonte: ENMC

REPUBLICA Portugal
PORTUGUESA / Energia

ECONOMIA




ENMC

ENTIDADE NACIONAL PARA O
MERCADO DE COMBUSTIVEIS E.P.E

+ ¢ Evolucao do preco do Biodiesel

Para o calculo dprecoreal do Biodiesel (FAME) consideramos o vdlfaturacdiomensal
ponderado com o respetivo volume de biocombustivel vendido pelos diversos produtores.

Deste modo, dado que o reporte dos produtores corresponde sempre ao més anterior ao qual
se enontram a reportar, apresentamos em baixwoaor real para os meses gigho e agosto

bem como os valores pvisérios do FAME par@utubro e novembro(tendo como base o
valor mensal dos 6leos vegetais virgens).

Reldivamente ao preco do Biodiesalimenbu 43,11¢ Sfubro (+57%), face asetembo
de 207, registando o valor degp,03c. Emnovenbro, o preco aumentold9,5% ao registar
um valor mensal d81562¢ % dawdcéo @ +2,5%.

O historico do preco doibcombustivel em Portugal podsr consultado a pér do website
da ENMC

Preco FAME provisorio Preco FAME real

Meses

0€eRY 0€RY
Agosto TphZny €
Setembro TOyZTC € 17
Outubro ThcIno €
Novembro YyMpPXZICH €
Fonte: ENMC

Preco do Biocombustivel em Portugal e na Eufdsponivel navebsiteda ENMD):

Meses Portugals € R Y Roterdaoo € R Y
Novembro/16 827, 2¢ 822,31¢
Dezembro/16 889,45¢ 797,83¢
Janeiro/17 915,95¢ 846,98¢
Fevereiro/17 916,08¢ 832,97¢
Margo/17 853,71¢ THOHZT P €
Abril/17 809,3% 769M 0 €
Maio/17 7926/ € THPXZYyO €
Jurho/17 772,62¢ THYZHO €
Julho/17 TYyMZNT € TANnXnc €
Agosto/17 TCchpZcohd € TMNXZop €
Setembro/17 TPHZJPH € THOXZMC €
Outubro/17 ThcIno € THYZYyC €
Novembro/17 YMPZICH € TOPZINT €

Fonte: ENMC, Argus
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+L¢ Evolucdo da cotacédo do Gasoleo e preco do FAME

Para a analise em causa calesémos o preco de referéncia sem impostos, utilizando a
cotacéo internacional do gasoleo (indice Argus CIF, NWE), acrescido do valor do frete.

Entre o més deutubro de 2016 e o seu més homélogo, &Ml7, verificouse umaumento
de12,1% k*Yia diferengaentre o preco do Gasdbee do Biodiesel (variagéo €68,1%).

Comparando com més anteria, verificouseum aumentode 37,19% k *Yio Spread do FAME
e do Gasdo, ou seja, uma variacao e&0,1%.

Evolu-«o0o cota-«o0 Gas-1le¥® e pre-o
1 200,00 @
1 000,00
800, 0.0—&— —
600, 00 0@
400, 000 — -
200,00 @ 18
0, 00—&—
004\\‘0 bé‘/\\b x"’o\'(\ ‘\e?\\(\ @é\'(\ 60‘\'(\ Q’é\(\ \"Q\(\ xo\)(\ '2990\(\ foé’&(\ o‘§'\<\
Spread FAME vs Gas6leo ——Cotacao Gasd6leo ——Preco FAME

Fone: Arguse ENMC
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+ L¢ Preco médio antes de imposto efortugal e cotacao
internacional de combustiveis rodoviarios

Por margem bruta, para esta analise, considesewa diferenca entre o preco médio antes de
imposto (PMAI) e a cotagéo internacional do produto, considerando assim a logistica de
transporte,0 armazenamento o adicional por incorporag¢do de biocombustieel margem
retalhista como parte da margem bruta.

DI as5f S2 NRPR2OA! NR 2

O preco médio antes de imposto (PMAI)gadsoleo enPortugal aumento,0 centd| (+3,7%)
entre outubro 2016 eoutubro 2017, a0 mesmo tempo que eotagdo intenacianal aumentou
5,8 cents/|, (correspondendo #17,0%) resultando nura diminui¢céo de3,8 cents/| (18,9%)
da margem bruta, no mesmo periodo.

Desde o inicio do més de janeiro deste ano, o preco médio antes destonflMAI) do
gasOleomantevese ao mesmo tempo que cotacdo interacional diminuiu 0,2 cents/I
(correspordendo a-0,6%). A nargem bruta no gasoleo, era dis,4 centdl a 31 de outubro
de 2017 yariacéo de 8,3 cts/l, ou seja, mais 1,6%

Evolucédo diaria da cotacdo internacional e PMAI e margem
bruta do gas-leo (0/1)
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Margem Bruta ——PMAI Cotacéo Internacional

Fonte: Bloomberg e ENM(
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O preco médio antes de imposto (PMAI) da gasolina enuaraumentou2,5 cents/I
(+4,8%) entre outubro de 2016 eoutubro de 2017 A cotagdo internacical aumentou
igualmente 52 cents/I correspondendo &17%) resultanad numadiminui¢éd® de2,7 centsl
(-12,8%) da margem bruta, no mesmo periodo.

Desde o inicio de janeiro de 201d preco médio antes de impas(PMAI) da gadma subiu
1,2 cents/I(+2,2%)ao mesmo tempo qua cotacao interneional diminuiu0,2 cents/I(-0,6%)
Amargem bruta da gaolina, era de 8,4 centsl a31deoutubrode 2017 (um aumento d&4
cents/| desde o inicio do ano).

Evolugéo diaria da cotacéo internacional, PMAI e margem
bruta da gasolina (0/1)
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Margem Bruta ——PMAIl - Cotagao Internacional

Fonte: Bloomberg e ENM(
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+ L¢Pteco dos combustiveis em Portugal, na zona Euro e na
Unido Europeia

Para os capitulos VIII, IX e X, re¢eque esta edi¢do osidera os pregcos médios relativos a
Unido Europeia e Zona Euro ponderados de acordo com o volume de vendas, informacgéo
disponibilizada semanalmente pela Comissao Europeia.

DI a5fS2 NRR2JA! NR 2

Deoutubro de 2016 autubro de 2017 o PYP do gaséleo em Pmigal aumentous,6 cents/I
(+5,6%),estandol,5 cent/l acimada variagcdo do preco médio da Unido Euroggjacents/l)
e 1,2 cents/l acima da Zona Eu(®4 cents/l).

Analisando awlucdo do mercado entrsetembroe outubrode 2017 podemos constatar
gue o PVPa@gasotleo em Portugal aumentdyi7 céntimos/| (-1,4%) nesse periodap mesmo
tempo que naUEe na zona Euro, o aumentoi de 1,5 céntimos/L

21
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PMAI UE - 28 PMAI Zona Euro

—— PMAI Portugal

Fonte: Comissédo Europei
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Evolu-«o0o do Pre-o de Venda ao PY¥
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PMVP UE - 28 ~——PMVP Zona Euro

= PMVP Portugal

Fonte: Comisséo Europei
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Entre outubro de 2056 e outubro de 2017 o PVRda gasolina em Portugal mentou 4,7 22

cents/l (+3,3%),estandol,2 cents/l acimada variagdo do pre¢co médio da Unido Europeia
do preco médio d@ona Euro 3,5 cents/l).

Analisando a evolugédo do mercadmtre setembroe outubrode 2017 podemos constatar
gue o PVP da gasolina éortugaldiminuiu 0,3 cértimos/| (-0,2%) nesse periodo, enquanto
naUE, a vaiacédo foi de0,4 céntimos {0,3%) enazona Euraegistouse unadiminuicéo de -
0,2 cents/I (-0,2%).
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—— PMAI Portugal

PMAI UE - 28 ~——PMAI Zona Euro

Fonte: Comisséo Europei
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— PMVP Portugal PMVP UE - 28 ~———PMVP Zona Euro
Fonte: Comissé&o Europeii
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L ¢ Preco dos combustiveis em Portugal e nostentes
paises da Unido Europeia

DI
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Durante 0 més deutubro de 2017, Patugal foio sétimo(7°) pais da Unido Europeia com um
preco médio antes de iposto do gasoleonais devado: 3cents/I acimada média ponderada
Europeiae da média paderada da Zona Euro. Se incluirmos os impostos gan, Wortugal
apresentow oitavo (8°) preco de venda mais elede: 2,9 certs/| supeior a médigponderada
da Uni® eurgeia e3,4 cents/ldamédia ponderada dos paises da Zona Euro.
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Fonte: Comisséo Europeii
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Durante o mésle outubro de 2017, Portugal foi o quin{®°®) pais da Unido Europeia com um

preco médio antes de imposto da gasolina mais elev&@l:cents/l acimada média
ponderadaEuropéa e 24 cents/l acimada média ponderada da Zona EuBmmos impastos
em vigor, Portugal aprestou igualmenteo quinto (5°) preco de venda mais elevadi0,5

\

cents/l superior a

médigonderada da Unido europeia g06cents/I superior

by

a média

ponderada dos paises que aderiram a moeda Unica (Zona Euro).

Gasolina PMAI ( Gasolina PMVP (
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Finlandia Irlanda E
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Grécia UE - 28 | MZonr
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Bélgica Eslovaquia
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Fonte: Comissédo Europei
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¢ Comparacao entre PMAI e cotacOes internacionais em
Portugal e nos restantes paises da EU

A margem bruta calcuse, como explicado previamente, através da subtracdo do PMAI pela

Cotacao Internacional do produto petrolifero. Assim, para esta analise foyasiderados os

Precos Médios Antesedmposto dos meses de setembro de 2016 a seterderg017 bem

como a cotagdo internacional dos produtos petroliferos pela qual se baseia o mercado

nacional (CIF, N\WHX / 2 A G X Ly & dzNJ y O SWestefrREl@ONSSEAVTIK (1 € =

DI a5fS2 NRR2JA! NR 2

A margem bruta do gaséleo em Ragtl sofreu ura diminuicdode 3,7 certs/l (-18,4%) de

G b2 NI K

outubro de 2016 aoutubro de 20T. Face ao més anterior, a margem bruta do gaso6leo em

by

Portugalaumentau 0,3 cents/l (variacdo det1,8%), sencb 43 cents/l superior a
europeia, no mercanlnacional, a data d80 de outubro de 2017

Evolugdo das margem bruta do gaséleo em Portugal, na UE e na Zona
Euro (a/1)

Margem Bruta ——Portugal Zona Euro ——EU-28

Fonte: Argus e Comissao Europe
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A margem bruta da gasolina @m Portugal, diminuiu-2,6 cents/l (12,5%)de outubro 2016
aoutubro 2017.Face ao més anterior, aargem bruta da gasolina eRortugaldiminuiul1,2
cents/| (variaéo de-6,3%), sendo Z,cent/| superior a média europeiapmmercad nacional,
a datade 30 de outubro de 2017

Evolucéo da margem bruta da gasolina em Portugal, na UE e na Zona
Euro (0a/1)
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Fonte: Argus e Comisséo Europe

Lisboa, ¥ de novenbro de 2017
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