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1.1 Principais destaques GnSG

O SETOR ENERGETICO EPE

mm Introdugdes ao Consumo

. O consumo mensal de combustivel em setembro de 2025 (considerando a
gasolina e o gaséleo, mas sem jet) aumentou 2,63% face ao més homologo de
2024,

» O consumo mensal da gasolina foi de 118 220 toneladas, +9,37%, face a setembro
de 2024.

» O consumo mensal de gasdleo foi de 421937 toneladas, +0,89%, face a setembro
de 2024,

. O consumo mensal de Jet foi de 177 639 toneladas, +4,67%, face a setembro de
2024,

Preco

. Em relacdo ao PMVP do gasdleo, registou-se, em setembro, uma descida de -0,3
cents/| (-0,2%) face ao més anterior.

" O PMVP da gasolina, em setembro, registou, por contraponto, uma subida de 1,1
cents/| (+0,65%), face ao més anterior.

. Comparando com valores de setembro de 2024, verificou-se uma subida do
PMVP do gasdleo em 1,9 cents/I (+1,2%) e na gasolina de 4,7 cents/| (+2,7%).

= O preco do Biodiesel (FAME), em setembro, desceu face ao valor verificado em
agosto, de 1362,51 para €1 338,38.

. Portugal foi, em setembro de 2025, o 112 pais dos 27 da Uni&o Europeia com PMAI
(Preco Médio Antes de Imposto) mais elevado no gasoleo, sendo o 92 no prego
apos impostos (PMVP — Preco Médio de Venda ao Publico).

. Portugal foi, em setembro de 2025, o 42 pais dos 27 da Uni&o Europeia com PMAI
mais elevado na gasolina, sendo o 72 considerando o prego apds impostos
(PMVP).

_
Diferenca entre PMAI e Cotagoes Internacionais

. A diferenca entre o Preco Médio Antes de Impostos (PMAI) e as Cotagdes
Internacionais apresentava, a 30 de setembro de 2025, em Portugal, um valor de
31,6 cents/| para o gasodleo e 32,3 cents/| para a gasolina 95.



AIE - Oil Market Report en (]

Enguadramento Internacional S

* A procura global de petréleo aumentou 750 kb/d em relagc&o ao ano anterior, no terceiro trimestre de 2025,
com as matérias-primas petroquimicas a liderarem uma recuperacdo em relagdo ao ritmo de 420 kb/d do
segundo trimestre de 2025, afetado pelas tarifas. Ainda assim, o consumo de petréleo permanecerd
moderado durante o resto de 2025 e em 2026, resultando em ganhos anuais previstos em cerca de 700 kb/d
nos dois anos. Este valor estd bem abaixo da tendéncia histérica, uma vez que o clima macroeconémico
adverso e a eletrificagdo dos transportes tém provocado uma desaceleragdo acentuada no crescimento do
consumo de petrdleo.

= A oferta global total de petrélec aumentou 760 kb/d em relagdo ao més anterior, para 108 mb/d em
setembro, com a producdo da OPEP+ a aumentar 1 mb/d, liderada pelo Médio Oriente. A oferta mundial de
petroleo estd a caminho de aumentar 3 mb/d para 106,1 mb/d este ano e 2,4 mb/d no préximo ano. Os paises
ndo pertencentes & OPEP+ aumentaram 1,6 mb/d e 1,2 mb/d, respetivamente, liderados pelos EUA, Brasil,
Canadd, Guiana e Argentina. A OPEP+ aumentou 1,4 mb/d em 2025 e 1,2 mb/d no préximo ano, com base no
atual acordo de produgdo.

= A produgdo global de petréleo bruto atingird um minimo sazonal de 81,6 mb/d em outubro, quase 4 mb/d
abaixo do nivel record de julho, uma vez que a manutengdo e os ataques crescentes & infraestrutura russa
reduziram a atividade. A produgdo das refinarias aumentard 600 kb/d em 2025 e 460 kb/d em 2026, para 83,5
mb/d e 84 mb/d, respetivamente. As margens de refinacdo aumentaram, em toda a linha, em setembro,
lideradas pela melhoria dos cracks do gasdleo e do combustivel de aviagé&o, na sequéncia da interrupgdo da
refinag&o e das exportagdes russas.

= Os inventdrios globais aumentaram mais 17,7 milhdes de barris, em agosto, atingindo um mdaximo de quatro
anos de 7 909 milhdes de barris, uma vez que um aumento de 36,2 milhdes de barris nos produtos foi
parcialmente compensado por uma diminuigdo de 18,5 milhdes de barris no crude global, GNLs e matérias-
primas. Os inventdrios totais da OCDE aumentaram 22 mb, os ndo pertencentes a OCDE aumentaram 4 mb,
suportados pelo aumento dos inventdrios de petrdleo bruto chinés, enquanto o petréleo na dgua diminuiu 8
mb. Os dados preliminares para setembro mostram um aumento acentuado nos stocks de petréleo, liderado
por um aumento de 102 mb no petréleo na dgua.

= Num mercado calmo, os pregos de referéncia do petréleo bruto pouco mudaram em setembro, j& que um
excedente iminente de oferta atenuou o impacto otimista do aumento das tensdes na Ucrénia e das novas
sangdes contra a Russia e o Ir&o. A volatilidade dos pregos continuou em niveis historicamente baixos. No
momento da redagdo deste artigo, os futuros do ICE Brent estavam a ser negociados a cerca de US$ 64/bbl —
uma descida de aproximadamente US$ 11/bbl no acumulado do ano.
Fonte: AIE - Oil Market Report

1400 € - 160€
1200 € L 140€

- 120€
1000 €

- 100 €
800 €

- 80 €
600 €

- 60 €
400 €

- L0 €
200 € L 20

0€ L o€

out/24 nov/24 dez/24 jan/25 fev/25 mar/25 abr/25 mai/25 jun/25 jul/25 ago/25 set/25

Gasolina Brent

Gasodleo

Fonte: Bloomberg



2. Mercado




x;
2.1 Introdugdes ao Consumo GnS

O SETOR ENERGETICO Pt

Introducdes ao Consumo mensal de Gasodleo, Gasolina e Jet

Em setembro de 2025, o consumo mensal de gasolina e gasdleo (sem JET) registou
as seguintes variagdes:

> -2,13% face a agosto de 2025

]

> {,l +2,63% face a setembro de 2024

> Il +10,64% face a setembro de 2023

> Il +6.78% face a setembro de 2022

Evolugdo do consumo mensal de gaséleo e gasolina (ton)
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Consumo Mensal (ton)

Combustivel set/25 set/24 Variagao
Gasoleo 421937 418 223 0,89%
Gasolina 18 220 108 092 9,37%
Total 540 156 526 315 263%
Fonte: ENSE

Em setembro de 2025, o consumo mensal de JET foi de 177 639 toneladas. Face ao
més anterior e ao més homaologo, registou as seguintes variagdes:

> I + 4,31% face a setembro de 2024
> A

- 4,40% face a agosto de 2025



2.1  Introdugdes ao Consumo @Gnse

O SETOR ENERGETICO EPE

Evolucdo do consumo mensal de jet (ton)
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Consumo Ano Moével (ton)
Combustivel set/25 set/24 Variacao
Jet 1863783 1786 797 4,31%
Consumo anual acumulado (kTons)
4733 4714 4755
4 514
4 055
2021 2022 2023 2024 2025
Gasodleo m Gasolina Total
Consumo Anual Acumulado (ton)
Combustivel set/25 set/24 Variagdo
Gasodleo 3740 258 3759153 -0,50%
Gasolina 1014 264 955 206 6,18%
Total 4754522 4714 359 0,85%

Fonte: ENSE



Introdug6es ao Consumo GnSG

O SETOR ENERGETICO EP:

Consumo anual acumulado (kTons)

1329 1371
1126

2021 2022 2023 2024 2025

Consumo Anual Acumulado (ton)
Combustivel set/25 set/24 Variagdo
Jet 1427 337 1370 935 411%

O ano movel, & data de setembro, considera o periodo compreendido entre
outubro do ano anterior e setembro do préprio ano. Face ao ano mdvel que
terminou em setembro de 2025, registaram-se as seguintes variacdes:

> +0,56% no gasodleo

> +7,16% na gasolina

> +4,31% no jet

Consumo Ano Moével (ton)

Combustivel set/25 set/24 Variagdo
Gasoleo 5016 385 4,988 422 0,56%
Gasolina 1334 693 1245525 7,16%
Total 6 351078 6233947 188%
Fonte: ENSE



2.1 Introdugdes ao Consumo

O SETOR ENERGETICO £PE

Consumo acumulado do ano mével de gasoleo e gasolina (ton)
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Consumo Ano Moével (ton)

Combustivel set/25 set/24 Variagdo
Jet 1863783 1786 797 4,31%
Fonte: ENSE
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3.1 Evolugcdo do prego do Biodiesel ense

O SETOR ENERGETICO Pt

Para o cdlculo do preco real do biodiesel (FAME) consideramos o valor de faturagéo
mensal 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 encontram a reportar, apresentamos em baixo o valor real para os meses de julho

e agosto de 2025, bem como os valores provisorios do FAME para setembro e outubro de
2025 (tendo como base o valor mensal dos 6leos vegetais virgens).

O preco do Biodiesel registou as seguintes variagdes:

> M -19,08€ em julho 2025 | - 1,40 %
> Bl -+ 20,80€ em agosto 2025 | +1,55 %
> B - 24,13€ em agosto 2025 |-177 %
> I - 33.12€ em setembro 2025 | - 2,47 %

O histdérico do preco do biocombustivel em Portugal pode ser consultado a partir do site da
ENSE.

Preco FAME - provisorio Preco FAME - redl

(€/md) (€/m?3)

Julho 134171 € 1317,57 €
Agosto 1362,51€ 1335,59 €
Setembro 1338,38 €
Outubro 1305,26 €

Fonte: ENSE
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https://www.ense-epe.pt/biocombustiveis/preco-dos-biocombustiveis-em-portugal/

3.2 Evolugdo da cotagdo e prego do FAME @ense

O SETOR ENERGETICO EP:

Para a andlise em causa considerdmos o preco de referéncia sem impostos, utilizando a
cotacdo internacional do gaséleo (indice Argus CIF, NWE), acrescido do valor do frete.

O spread do FAME versus o Gasdleo, de setembro de 2025, registou as seguintes variagdes:

> - 44,02€ face a agosto 2025 | -5,12%

> +168,16€ face a setembro 2024 | + 31,19%

Evolucdo cotacdo Gasodleo e preco do FAME (€/m3)
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3.3 Preco de Referéncia | Componentes e evolugdo GnSG

Preco de Referéncia ENSE

Os pregos de referéncia séo calculados todos os dias Uteis, pela ENSE, com base nos valores de cotagdo
internacional dos produtos refinados, considerando ainda os custos com incorporagéo de biocombustiveis e
0s custos operacionais no mercado nacional.

As componentes do Preco de Referéncia ENSE, s&o as seguintes:

Cotacgdo internacional — Cotagdo didria de cada um dos produtos derivados do petrdleo, emitida
internacionalmente pela Argus Media.

Frete — Custo do transporte do produto petrolifero para Lisboa.

Biocombustiveis — Custo de incorporacdio dos substitutos de gasdleo, gasolina, e GPL Auto responsdveis
pela redugdio de emissdes de gases com efeito de estufa (GEE). A sua incorporacdo nos combustiveis fosseis
€ responsavel pelo cumprimento da obrigacdo nacional anual prevista no artigo 82 do Decreto-Lei ne
84/2022 de 9 de dezemboro.

Reservas Estratégicas — Custos para a parte das reservas de seguranca constituida e controlada
diretamente pela entidade central de armazenagem — o ENSE.

Descarga e armazenagem — Custos com operagdes logisticas de rececdo de petrdleo bruto ou produtos
derivados de petrdleo e respetiva armazenagem tempordria.

Enchimento — Custos com a atividade de enchimento de garrafas com gds propano ou butano, efetuado
em instalacdes destinadas a esse efeito.

ISP — Impostos sobre todos os produtos petroliferos e energéticos, se forem consumidos ou vendidos para
uso carburante ou combustivel. Nesta pdagina, o ISP + Outros incorpora cinda o valor da Taxa de
Contribuicéio Rodovidria e da Taxa de Carbono.

IVA — Imposto sobre o valor acrescentado aplicado a todas as componentes que compdem o prego,
incluindo o ISP+ Outros.

Nos precos de referéncia excluem-se as componentes de retalho, tais como distribuigdio para os pontos de
venda, margem de comercializagdo nem o respetivo imposto sobore o valor acrescentado respetivo. No caso
do GPL Butano e GPL Propano, também o custo com as garrafas se encontra excluido dos pregos
apresentados.

A metodologia de cdlculo dos Pregos de Referéncia ENSE, bem como a sua respetiva evolugdo, encontram-
se disponiveis no site da ENSE. Sobre a metodologia, aconselhamos a leitura do Regulomento do
Mecanismo do Cdilculo e Publicacdio dos Precos de Referéncia, de 29 de alboril de 2017.
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https://www.ense-epe.pt/precos-de-referencia/
https://www.ense-epe.pt/wp-content/uploads/2019/02/2017_5_18__Regulamento_Precos_Referencia_Maio17.pdf
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3.3 Preco de Referéncia | Componentes e evolugdo @ense

O SETOR ENERGETICO EPE

Evolucdo do Preco de Referéncia

Em setembro de 2025, comparando com o més anterior, 0os precos subiram em todos os
combustiveis. O preco do Gasodleo subiu 1,18%, o da Gasolina 2,74%, o do GPL Auto, 1,54%, o do
GPL Butano e 0,62% e o do GPL Propano 2,19%.

Quando comparado com o més homdlogo, os pregos de referéncia desceram -12,82% no GPL
Butano e 14,34% no GPL Propano. Em contrapartida, os pregos do Gasdleo subiram 4,76%, o da
Gasolina 1,08% e o do GPL Auto subiram 3,42%.

Média: Precos Referéncia Evolugcdo Mensal Média: Precos Referéncia Evolugdo Ano-a-Ano

Combustivel set/25 ago/25 Variagdo  Combustivel set/25 set/24 Variagao

Gasolina 1,486 1,446 2,74% Gasolina 1,486 1,470 1,08%
Gasoleo 1,4M 1,395 118% Gasodleo 1,41 1,347 4,76%
GPL Propano 0,980 0,959 2,19% GPL Propano 0,980 1144 -14,34%
GPL Butano 0,985 0,979 0,62% GPL Butano 0,985 1,130 -12,82%
GPL Auto 0,716 0,705 1,54% GPL Auto 0,716 0,692 3,42%
Fonte: ENSE
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3.3 Preco de Referéncia | Componentes e evolucdo @GnSG

Gasodleo
25¢€
m CIF+FRETE = Incorporagéio de Biocombustiveis
= Descarga, Armazenagem e Reservas ISP + Outros
wIVA
20€
15€
1.0€
05¢€
0,0€

out/24 nov/24 dez/24 jon/25 fev/25 mar/25 abr/25 mai/25 jun/25 jul/25 ago/25 set/25

GPL Propano
16€

T4€ u CIF+Frete mEnchimento = Descarga, Reserva, Armazenagem ISP + Outros = IVA
12€
10€
08€
0,6€

04€

02€

0,0€
out/24 nov/24 dez/24 jan/25 fev/25 mar/25 abr/25 mai/25 jun/25 jul/25 ago/25 set/25

Fonte: ENSE
16



Preco de Referéncia | Componentes e evolucdo @ GnSG
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3.4 Preco médio de venda ao publico em Portugal ense

O SETOR ENERGETICO £PE

Neste capitulo, & utilizado o PMVP ENSE, retirado do Balcéo Unico da Energia com base nos
dados introduzidos, na plataforma, pelos operadores do Sistema Petrolifero Nacional (SPN).

Gasodleo rodovidrio

Entre setembro de 2024 e setembro de 2025, o pregco médio de venda ao publico (PMVP) do
gasdleo subiu 1,9 cents/l (+1,2%). Entre agosto e setembro de 2025, o PMVP do gasodleo
registou uma descida de -0,3 cents/| (uma variacdo de -0,20%).

set/25
Gasoleo Variagdo PST Var. ISP+Outros Variag&o (a-1) PMVP ENSE
€ 0,004 € 0,01€ 0,019 €
% 0,5% 2,3% 1,2%
Gasodleo
Variagdo desde inicio ano -0,088 €
Variagdo desde inicio ano (%) -517%
Variagdo face ao més anterior -0,003 €
Variagdo face ao més anterior (%) -0,20%
2,40 €
210 €
1,709 1,714
180€ 1 4401 1626 1640 1659 7 16661620 q5go 1,602 1648 1624 1620
150€ | i :
Q 120€
090€
0,60 €
0,30 €
0,00€
set/24 out/24 nov/24 dez/24 jan/25 fev/25 mar/25 abr/25 mai/25 jun/25 jul/25 ago/25 set/25
mPST  m|SP+Outros IVA - PMVP ENSE
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250€
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— e — Nl — e
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Preco de Referéncia
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Fonte: ENSE
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3.4 Preco médio de venda ao publico em Portugal

Gasolina 95

Entre setembro de 2024 e setembro de 2025, o preco médio de venda ao publico (PMVP) da
gasolina 95 subiu 4,7 cents/| (+2,7%). Seguindo a mesma trajetdéria, o preco médio de venda
ao publico da gasolina, entre agosto e setembro de 2025, subiu 1,1 cents/| (+0,65%).

set/25
Gasolina Variagdo PST Var. ISP+Outros Variagao (a-1) PMVP ENSE
€ 0,027 € 0,010€ 0,047€
% 3,6% 1,7% 2,7%
Gasolina
Variagdo desde inicio ano -0,045€
Variagé&o desde inicio ano (%) -2,52%
Variagdo face ao més anterior 0,0M€
Variagdo face ao més anterior (%) 0,65%

24L0€ -

210 €
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Fonte: ENSE
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3.4 Preco médio de venda ao publico em Portugal @Gnse

O SETOR ENERGETICO EPE

GPL Butano

Entre setembro de 2024 e setembro de 2025, o preco médio de venda ao publico (PMVP) do
GPL Butano subiu 10,2 cents/kg (+4,1%). Entre agosto e setembro de 2025, o GPL Butano
registou um decréscimo de 0,1 cents/kg (-0,02%).

set/25
€ onoe€ -0,026 € 0102€
% 6,0% -1,4% 4,1%
Garrafa Butano
Variagdo desde inicio ano -0,017 €
Variagdo desde inicio ano (%) -0,64%
Variagdo face ao més anterior -0,001€
Variagdo face ao més anterior (%) -0,02%
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set/24 out/24 nov/24 dez/24 jan/25 fev/25 mar/25 abr/25 mai/25 jun/25 jul/25 ago/25 set/25

Fonte: ENSE
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3.4  Prego médio de venda ao publico em Portugal ense

O SETOR ENERGETICO EPE

GPL Propano

Entre setembro de 2024 e setembro de 2025, o preco médio de venda ao publico (PMVP) do
GPL Propano aumentou 6,0 cents/| (+2,1%). Entre agosto e setembro de 2025, o pregco médio
de venda ao publico do GPL Propano registou uma descida de 0,3 cents/I (-0,11% ).

set/25
GPL Propano Variagdo PST Var. ISP+Outros Variagdo (a-1) PMVP ENSE
€ 0,075€ -0,026 € 0,060 €
% 3,5% -1,4% 2,1%
Garrafa Propano
Variagdo desde inicio ano -0,028 €
Variagdo desde inicio ano (%) -0,95%
Variagdo face ao més anterior -0,003€
Variagdo face ao més anterior (%) -0,11%

360€ -
320€ | 2899 2,926 2956 2986 2987 3,001 3020 3019 2990 2967 2963 2962 2959

280€ 71 0o, o055 055 086 056 056 056 056 056 055 055 055 055
0,20

240€ ’ ) 020
200¢€ :
1,60 €
1,20€
0,80€
0,40€
0,00€

(€/1)

\x
&\’1/

\x \x
Vv Vv
PRGN

O\) Q

mPST = ISP+Qutros IVA - PMVP ENSE

\x N ©
A & & o
& 0 @ &S &F & N S ) §

4,00€
350€

300€ .

250€
2,00€
150€

1,00 €
Diferenca
050€ Preco de Referéncia

e PMVP ENSE
0,00€

set/24 out/24 nov/24 dez/24 jan/25 fev/25 mar/25 abr/25 mai/25 jun/25 jul/25 ago/25 set/25

Fonte: ENSE
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3.4

Preco médio de venda ao publico em Portugal

GPL Auto

Entre setembro de 2024 e setembro de 2025, o preco médio de venda ao publico (PMVP) do
GPL Auto diminuiu 5,5 cents/| (-5,8%). Entre agosto e setembro de 2025, o preco médio de

venda ao publico do GPL Auto registou uma descida de 0,8 cents/I (-0,93%).

set/25
GPL Auto Variagdo PST Var. ISP+Outros Variagdo (a-1) PMVP ENSE
€ -0,031€ -0,013€ -0,055€
% -6,0% -5,5% -5,8%
GPL Auto
Variagdo desde inicio ano -0,074 €
Variagao desde inicio ano (%) -7.72%
Variagdo face ao més anterior -0,008 €
Variagdo face ao més anterior (%) -0,93%
1,60 € -
1,20 € -
0,976 0,981 0,975 0,981 0,975
0942 0956 57 7S 0962 87 i 7’20926 0910 0904 0896 0,888
= 0,18 0,18 0,18 0,18 0,18 P P p - -
S osoe | 018 OB Rl 07 07 0w o1 o7
0,40 € -
0,00 € T T T T T T T T T T T T 1
\x \x \x \x N N o) o) ) N N NS 5
\V \V \V \V WV Vv Vv \Vv N \Vv \\’1/ \V Vv
& &> (\OA RS @ ((\O\ & & N D &
PST ISP+Qutros IVA - PMVP ENSE
140€
1,20€
1,00€
080€
0,60€
4
040€ Diferenca
020€ Preco de Referéncia
PMVP ENSE
0,00€
set/24 out/24 nov/24 dez/24 jon/25 fev/25 mar/25 abr/25 mai/25 jun/25 jul/25 ago/25 set/25

Fonte: ENSE
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3.5 PMAI em Portugal e Cotagdes internacionais GnSG

O SETOR ENERGETIC

Para esta andlise, considerou-se a diferenga entre o preco médio antes de imposto (PMAI) e
a cotacgdo internacional do produto, considerando assim a logistica de transporte, o
armazenamento, o adicional por incorporacéo de biocombustivel.

Gasodleo rodovidrio

O preco médio antes de imposto (PMAI) do gasdleo em Portugal registou um aumento de 2,6
cents/l (+3,3%), acompanhando a tendéncia da cotagdo internacional que aumentou
igualmente 0,2 cents/| (+0,5%) entre final de setembro de 2024 e setembro de 2025.

Desde o inicio do més de janeiro deste ano, o prego médio antes de imposto (PMAI) do
gasoleo sofreu um decréscimo de 2,9 cents/| (-3,4%), alinhando com a tendéncia da cotagdo
internacional que desceu 8,2 cents/l (-13,9%). A diferenca entre o PMAl e a cotagdo
internacional era de 31,6 cents/l a 30 de setembro de 2025 (variac@o de 5,2 cts/l, ou seja, um
aumento de 19,9%, desde o inicio do ano).

02/01/2025 30/09/2025 Variagdo (€) Variagéo
PMAI| 0,853 € 0,824 € -0,029 € -3,4%
Cotacdo 0,589 € 0,507 € -0,082 € -13,9%
Diferenca 0,264 € 0,316 € 0,052 € 19,9%

30/09/2024 30/09/2025 Variagdo (€) Variagcao
PMAI| 0,798 € 0,824 € 0,026 € 3,3%
Cotacdo 0,505 € 0,507 € 0,002€ 0,5%
Diferenca 0,293 € 0,316 € 0,024 € 8,0%

Evolucdo didria da cotagdo internacional, PMAI e margem bruta da gaséleo

(€/1)

1,400 € +
1,200 €
1,000 € -
0,800 € ,W
0,600€ -
0,400 € -

0,200 € -

0,000€ T T T T T T T T T T T T )
set/24 out/24 nov/24 dez/24 jan/25 fev/25 mar/25 abr/25 mai/25 jun/25 jul/25 ago/25 set/25 out/25

Diferenca

PMAI Cotagdo Internacional

Fonte: Argus e Comiss&o Europeia
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3.5 PMAI em Portugal e Cotagdes internacionais @ GnSG

O SETOR ENERGE

Gasolina 95

O preco médio antes de imposto (PMAI) da gasolina em Portugal subiu 4,0 cents/I (+5,3%)
entre final de setembro de 2024 e final de setembro de 2025, tendo-se registado, em
contrapartida, uma descida da cotagdo internacional de 2,2 cents/| (-4,5%).

Desde o inicio de janeiro de 2025, o preco médio antes de imposto (PMAI) da gasolina
registou um decréscimo de 0,6 cents/l (-0,7%), tal como a cotacdo internacional, que
registou uma descida de 7,3 cents/l (-13,5%). A diferenca entre o PMAI e a cotacdo
internacional era de 32,3 cents/l a 30 de setembro de 2025 (um aumento de 6,8 cents/I,
+26,4%, desde o inicio do ano).

02/01/2025 30/09/2025 Variagdo (€) Variagao
PMAI 0,797 € 0,792 € -0,006 € -0,7%
Cotacdo 0,542 € 0,469 € -0,073€ -13,5%
Diferenca 0,255 € 0,323 € 0,068 € 26,4%

30/09/2024 30/09/2025 Variagao (€) Variagéo
PMAI 0,752 € 0,792€ 0,040 € 53%
Cotacdo 0,491€ 0,469 € -0,022 € -4,5%
Diferenca 0,261€ 0,323 € 0,062 € 23.7%

Evolucdo didria da cotagdo internacional, PMAI e margem bruta da
gasolina (€/1)

1,400 € -
1200€ -
1,000 € -
0,800 € MW
0,600€ -
0,400€ -

0,200 € -

0,000€ T T T T T T T T T T T T :
set/24 out/24 nov/24 dez/24 jan/25 fev/25 mar/25 abr/25 mai/25 jun/25 jul/25 ago/25 set/25 out/25

Diferenga — PMAI Cotagdo Internacionall

Fonte: Argus e Comiss&o Europeia
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3.6 Preco dos combustiveis em Portugal e na UE @Gnse

O SETOR ENERGETICO E£PE

Para esta andlise, sGo considerados os precos médios relativos & Unido Europeia e Zona Euro
ponderados de acordo com o volume de vendas, informagdo disponibilizada semanalmente
pela Comiss&o Europeia.

Gasodleo rodovidrio

Em setembro de 2025, o PMAI do gasoleo em Portugal era 2,3 cent/l (+3,1%) superior ao
preco meédio da Unidio Europeia e 2,4 cent/| (+3,3%) da Zona Euro.

De setembro 2024 a setembro de 2025, o PMAI do gasdleo em Portugal registou um
acréscimo de 1,4 cent/I (+1,9%), contrariando a tendéncia da Uni&io Europeia que desceu 0,3
cent/l (-0,4%). Na Zona Euro, o PMAI subiu 0,2 cent/I (+0,2%).

Analisando a evolugdo do mercado entre agosto e setembro de 2025, podemos constatar
que o PMAI do gasoéleo em Portugal subiu 0,4 cents/l (+0,5%) nesse periodo, contrariando a
tendéncia da UE e a Zona Euro em que desceu 0,3 cents/l, em ambos.

Evolucdo do Preco Antes de Imposto do Gaséleo (€/1)

1,050€ -

0,950 € -

0,850€ -

\o) N N N N N < NP
\\’1« \\’1/ AV \'1/ . &\’L o\’lz &\'1/ &\'L
N OQ =) O\>

e PMAI Portugal = e PMAI UE - 27 PMAI Zona Euro

Fonte: Comiss&o Europeia

O PVP do gasdleo em Portugal esta 3,0 cent/l (2,0%) acima do pre¢go médio da Unido
Europeia e 0,3 cent/l (+0,2%) acima do preco da Zona Euro. De setembro de 2024 a
setembro 2025, o PVP do gaséleo em Portugal registou uma subida de 2,9 cent/l (+1,9%)
acompanhando a tendéncia da Unido Europeia e da Zona Euro que registaram um
acréscimo de 1,2 cent/l e 1,6 cent/I (+0,8% e +1,0%, respetivamente).

Analisando a evolugdo do mercado entre agosto e setembro de 2025, podemos constatar
que o PVP do gaséleo em Portugal subiu 0,5 cents/I (+0,3%) nesse periodo, contrariando a
UE e da Zona Euro em que o PVP registou um decréscimo de 0,3 cents/|, em ambos.
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3.6 Prego dos combustiveis em Portugal, Zona Euro e UE @ense

O SETOR ENERGETICO EPE

Evolugdo do Prego de Venda ao Publico do Gasoéleo (€/1)
1,850 € 4

1750 € -
1,650 € -
1,550 €

1,450 € -

\x \x \x \x N
p &\’1/ &\’1« O\\\’l« \’1« \’1/ R

1,350 € T T T T
NN » N N

AN LGNSR
) o) & @ \O @

= PMVP Portugal  ===——PMVP UE - 27  =———PMVP Zona Euro

Fonte: Comiss&io Europeia

Portugal PMVP PMAI

Preco mensal (m-1) 1,558 € 0,763 €

Variagéo € 0,005€ 0,004 ¢€

Variacdo (%) 0,3% 0,5%

Preco mensal ano{a-1) 1,534 € 0,752 €

Variagdo anual € 0,029 € 0,014 €

Variacdo anual (%) 19% 1.9%
UE PMVP PMAIg7ona Euro PMVP PMAI
Preco mensal {(m-1) 1,536 € 0,747€  Prego mensal (m-1) 1,563 € 0,745 €
Variagéo € -0,003€ -0,003€ Variagdo € -0,003€ -0,003¢€
Variacdo (%) -0,2% -0,5%  Variacdo (%) -0,2% -0,4%
Preco mensal ano(a-1) 1,521€ 0,747€  Pregco mensal ano{a-1) 1,543 € 0,740 €
Variagdo anual € 0,012€ -0,003€ Variagédo anual € 0,016 € 0,002 €
Variacdo anual (%) 0,8% -04%  Variacdo anual (%) 10% 0,2%
PT vs. EU PMVP PMAIRPT vs. Zona Euro PMVP PMAI
Atual (m) 0,030 € 0,023€  Actual (m) 0,003 € 0,024 €
Diferenca (%) 20% 31%  Diferenca (%) 0.2% 3,3%
Més anterior {m-1) 0,022 € 0,016 € Més anterior (m-1) -0,005 € 0,018 €
Diferenca (%) 144% 211%  Diferenca (%) -0,30% 2.36%
Ano anterior (a-1) 0,013€ 0,006€ Ano anterior (a-1) -0,009 € 0,012 €
Diferenca (%) 0,84% 0,77%  Diferenca (%) -0,61% 163%

Fonte: Comiss&o Europeia
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3.6 Preco dos combustiveis em Portugal, Zona Euro e UE @Gnse

ENTIDADE NACION ARA
O SETOR ENERGET! EPE

Gasolina 95

Em setembro de 2025 o PMAI da gasolina em Portugal estava 5,6 cent/| (+8,0%) acima do
preco médio da Unidio Europeia e 5,7 cent/l acima (+8,1%) do preco médio da Zona Euro.

De setembro de 2024 a setembro de 2025, o PMAI da gasolina em Portugal registou um
acréscimo de 3,3 cent/l (+4,6%), contrariando a tendéncia da Unidlo Europeia em que
desceu 1,9 cent/I (-2,6%) e na Zona Euro em que desceu 1,5 cents/I (-2,2%) respetivamente.

Analisando a evolugdo do mercado entre agosto e setembro de 2025, podemos constatar
que o PMAI da gasolina em Portugal registou um acréscimo de 0,9 cents/| (+1,2%), alinhado
com a tendéncia da Unido Europeia e da Zona Euro, que registaram uma subida de 0,5
cents/l e 0,6 cents/|, respetivamente.

Evolucdo do Prego Antes de Imposto da Gasolina (€/1)

1,000 € +

0,900 € -

0,800 € -
r\/\/ff\/-

0700€ | = e S ~—

0,600 € -

0,500 € ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
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= PMA| Portugal == PMAI UE - 27 PMAI Zona Euro

Fonte: Comiss&o Europeia

No mesmo més, o PVP da gasolina em Portugal era superior em 8,4 cent/| (+5,1%) ao
preco médio da Uni&io Europeia e 3,5 cent/I (+2,1%) superior ao prego médio da Zona
Euro.

De setembro de 2024 a setembro 2025, o PVP da gasolina em Portugal subiu 5,2 cent/I
(+3,1%) contrariando a Uni&o Europeia, em que se registou uma descida de 1,2 cent/I (-
0,7%) e na Zona Euro, uma descida de 1,1 cents/I (-0,6%).

Analisando a evolu¢c&o do mercado entre agosto e setembro de 2025, podemos
constatar que o PVP da gasolina em Portugal registou uma subida de 1,1 cents/I (+0,7%),
alinhando com a Unid@o Europeia e a Zona Euro, em que o PVP teve um acréscimo de 0,7
cents/l, em ambos 0s casos.
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3.6 Precgo dos combustiveis em Portugal, Zona Euro e UE GnSG

O SETOR ENERGETICO Pt

Evolucd@o do Preco de Venda ao Publico da Gasolina (€/1)

1,950 € -
1,850 €
1750 € -
/ \/\/V\\\'/-\\,\_/\/\\M
1650 € \<//_v
1,550 €
1,450 € T T T T T T T T T T T T :
P W P W P
9@,\\ o&\ 004\ & \00\ ‘@’A\ & @o\\ \)(\\ \"\\ o@o\ a&\ o&\
e PMVP Portugal = == PMVP UE - 27 PMVP Zona Euro
Fonte: Comiss&o Europeia
Portugal PMVP PMAI
Preco mensal (m-1) 1,697 € 0,746 €
Variacéo € 0,011 € 0,009 €
Variacéo (%) 0,7% 12%
Prego mensal ano(a-1) 1,657 € 0,721€
Variagdo anual € 0,052 € 0,033 €
Variacdo anual (%) 31% 4.6%
UE PMVP PMAIEZona Euro PMVP PMAI
Preco mensal (m-1) 1,617 € 0,694 €  Prego mensal (m-1) 1,667 € 0,692 €
Variacéo € 0,007 € 0,005 € Variac@o € 0,007 € 0,006 €
Variacéo (%) 0,5% 0,8% Variacdo (%) 0,4% 0,8%
Preco mensal ano(a-1) 1,637 € 0,717 €  Preco mensal ano(a-1) 1,684 € 0,713 €
Variagéo anual € -0,012 € -0,019 € Variacdo anual € -0,01€ -0,015 €
Variacdo anual (%) -0,7% -26% Variacdo anual (%) -0,6% -22%
PT vs. EU PMVP PMAIRPT vs. Zona Euro PMVP PMAI
Atual {m) 0,084 € 0,056 € Actual (m) 0,035 € 0,057 €
Diferenca (%) 51% 8,0% Diferenca (%) 21% 8,1%
Més anterior (m-1) 0,080 € 0,052 € Més anterior (m-1) 0,030 € 0,053 €
Diferenca (%) 4.9% 75%  Diferenca (%) 18% 7.7%
Ano anterior (a-1) 0,020 € 0,004 €  Ano anterior (a-1) -0,027 € 0,008 €
Diferenca (%) 12% 0,5% Diferenca (%) -16% 17%

Fonte: Comiss&o Europeia
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3.6 Prego dos combustiveis em Portugal, Zona Euro e UE GnSG

O SETOR ENERGETICO EPE

Gasobleo Rodovidrio

Relativamente ao gasoleo, Portugal ficou, durante o més de setembro de 2025, em décimo
primeiro (112) lugar no ranking dos paises da Unid&o Europeia, em termos de preco médio antes
de imposto, com o valor de 0,767€/l. Com os impostos aplicados, Portugal posicionou-se
como nono (92) preco de venda europeu, registando o valor médio de 1,563€/I.

Gasoleo PMAI (€/1) Gasoleo PMVP (€/1)

Holanda 0,883 € Dinamarca 1,749 €
Dinamarca Holanda
Grécia Irlanda
Suécia Finléndia
Finlandia ltalia
Chipre Bélgica
Hungria Franca
Espanha Alemanha
Eslovaquia Portugal
Luxemburgo Zona Euro
Portugal Grécia
Roménia UE - 27
Bélgica Roménia
Esténia Austria
UE - 27 Letonia
Zona Euro Hungria
Crodcia Suécia
Irlanda Eslovénia
Polonia LituGnia
Letonia Eslovaquia
Franca Chipre
Alemanha Luxemburgo
Austria Crodcia
Republica Checa Espanha
ltalia Polonia
Lituénia Republica Checa
Bulgaria Estonia
Eslovénia Malta

Malta 0,553 € Bulgdria 1,205 €

Fonte: Comiss&o Europeia
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3.6 Precgo dos combustiveis em Portugal, Zona Euro e UE ense

O SETOR ENERGETICO £PE

Gasolina 95

Na gasolina, Portugal ficou, durante o més de setembro 2025, em quarto lugar (42) no
conjunto de paises da Unido Europeia com um prego médio antes de imposto, apresentando
um valor de 0,755€/1. Com os impostos em vigor, Portugal posicionou-se como o sétimo (79)
preco de venda da UE, com o valor médio de 1,708€/I.

Gasolina PMAI (€/1) Gasolina PMVP (€/1)
Dinamarca 0,849 € Dinamarca 1,950 €
Holanda Holanda
Hungria Grécia
Portugal Finlandia
Espanha Alemanha
Franca Franga
Luxemburgo Portugal
UE - 27 ltalia
Grécia Irlanda
Zona Euro Zona Euro
Chipre UE - 27
Eslovaquia Bélgica
Suécia Letdnia
Polénia Eslovaquia
ltalia Austria
Roménia Hungria
Irlanda Romeénia
Finlandia Luxemburgo
Crodcia Cro&cia
Bulgdria Espanha 1,481€

Bélgica

Estonia

Letonia
Alemanha
Austria

Litunia
Republica Checa
Eslovénia

Malta

Estonia
Eslovénia
Suécia
Republica...
Lituania
Polonia
Chipre
Malta

Bulgdaria

Fonte: Comiss&o Europeia
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EvolugcGo do PMAI e das Cotagdes de Portugal, ense

57 Zona Euro e UE SNTipAE macionaL eana

Neste capitulo faz-se uma andlise através da subtracdo do PMAI pela Cotacgéo
Internacional do produto petrolifero. Assim, para esta avaliagdo foram considerados os
Precos Médios Antes de Imposto dos meses de setembro 2024 a setembro de 2025, bem
como a cotacgdo internacional dos produtos petroliferos pela qual se baseia o mercado
nacional (CIF, NWE — “Cost, Insurance and Freight”, “North-Western Europe”).

Gasébleo rodovidrio

No més de setembro a diferenca média do gaséleo em Portugal foi de 26,0 cents/l, 2,3
cents/| superior & média europeia e 2,4 cents/| superior & média da Zona Euro.

Em setembro de 2025, a diferenca unitéria do gasdleo, em Portugal, registou as seguintes

variagdes:
> - 1,4 cents face a agosto 2025 | -5,0%
> + 1,4 cents face a setembro 2024 | +58%
Evolugcdo do PMAI e Cotagdes do gasdleo em Portugal, UE e na Zona
Euro (€/)
0,450 € -
0,400 € -
0,350 € -
0,300 € -
0,250 € -,
0,200 € - =
0,150 € -
0,100 € -
0,050 € -
0,000 € T T T T T T T T T T T T T
-0,050 € -
-0,100 € -
-0,150 € -
\x \x \x \x ) \o) o) \o) o) o) \) o) ) o)
&\'1/ &\’L 4\'1/ /\/\'1/ (\\’1/ 4\'1/ &\% *O*\q/ c,)\\’l/ (\\'1/ . \\}\’L O\'L g &\’L \S&\’L
£ 0 O @ 9 @& o & 3V YO 2 o
Dif. Portugal - EU 27 Portugal — = =/ona Euro —EU 27
set/25 Valor médio mensal
PMAI Cotacgdo PMAI PMAI Diferenca PT
Gasoleo ¢ Diferenca| Gasoéleo Diferenca| Gasodleo Diferenca ¢
PT Gasoleo 7E EU e UE 27
Més atual 0,767 € 0,506 € 0,260 € 0,742 € 0,236 € 0,744 € 0,237 € 0,023 €
Var. prego ano
anterior 0,014€ 0,000€ 0,014€ -0,001€ 0,002€ -0,003€ -0,003€ 0,017€
% 1,9% 0,0% 5.8% -0,2% 0,8% -0,4% -1,3% 302,4%
Variagdo prego més
passado  0,0004€ 0,0155€ -0,014€| -0,0063€ -0,0218€| -0,0095€ -0,0221€ 0,0069 €
% 0,05% 3,16% -5,0% -0,84% -8,46% -1,27% -8,52% 43,13%

Fonte: Argus e Comiss@o Europeia
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Evolucdo do PMAI e Cotacgdes de Portugal,

Qellse

37 ZonaEuoe UE SRR

Gasolina 95

No més de setembro a diferenca unitdria média da gasolina 95 em Portugal foi de 26,9 cents/],
5,6 cents/| superior & média europeia e 5,7 cents/| superior & média da Zona Euro.

Em setembro de 2025, a diferenca unitdria de Portugal registou as seguintes variacdes:
> - 0,7 cents face a agosto de 2025

> + 4,4 cents face a setembro de 2024

Evolugdo do PMAI e Cotagdes da gasolina em Portugal, UE e na
Zona Euro (€/1)

0,450 € -
0,400 € -
0,350 € -
0,300 € -
0,250 € -
0,200 € -
0,150 € -
0,100 € -
0,050 € - = . -
0,000 € T T T T T T T T T T T T T
-0,050 € -
-0,100 € -
-0,150 € -
o\‘b\" &\’1/\" &\’1/\" \\\’L\)‘ /\/\’L\)‘ (\\’f? \\\’f? \\’f? k\'f? : \\'f? (\\’f? \\’f? O\'f? &\'f?
S £ o I ¥ Y @ L FE YN Y E
Dif. Portugal - EU 27 Portugal = = =Zona Euro —EU 27
PMA.I Cota(;_éo Diferenca PIV.IAI Diferenca PN.IAI Diferenca SencaliE
Gasolina  Gasolina Gasolina ZE Gasolina EU UE 27
Més atual 0,746 € 0,470 € 0,276 € 0,693 € 0,223 € 0,694€  0,225€ 0,051€
Var. prego ano
anterior -0,055€  -0,092€ 0,036 € -0,076€ 0,012€ -0,084€  0,008€ 0,029€
% -6,9% -16,3% 151% -9,9% 57% -10,8% 3,5% 126,7%
Variagdo prego més
passado 0,0110€ -0,0015€ 0,013€| -0,0081€ -0,0066€| -0,0044€ -0,0058¢€ 0,0184 €
% 1,50% -0,32% 4,8% -116% -2,89% -0,63% -2,53% 55,72%

Fonte: Argus e Comiss@o Europeia



4. Reservas
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41 Reservas Estratégicas GnSG

O SETOR ENERGETICO EPE

Cumprimento das obrigacdes nacionais e internacionais

A Entidade Nacional para o Setor Energético, mais concretamente a Unidade de Reservas
Petroliferas na sua qualidade de Entidade Central de Armazenagem, € responsdvel por garantir
trinta dias de reservas de seguranca nacionais.

Os Operadores Obrigados tém a obrigagdo de constituicdo dos 90 dias, sendo 30 dias
constituidos obrigatoriamente pela ECA e sendo responsdveis pela constituic@o dos restantes 60
dias em local a informar obrigatoriomente & ENSE.

A ENSE disponibiliza-se para substituir os Operadores Obrigados na constituigdio de reservas, do
seguinte modo:

e Para o grupo dos pequenos Operadores (aqueles que ndo dispdem de capacidade de
armazenagem propria), a ENSE substitui-se-lhes até ao total da sua obrigagdo (90 dias);

e Para o grupo dos grandes Operadores (agueles que dispdem de capacidade de
armazenagem propria), a ENSE substitui-se-lhes até em mais 30 dias (no total mdximo de 60
dias).

Desta forma, os Operadores dever@o comunicar as reservas que pretendem constituir
atempadamente junto da ENSE em cada trimestre por forma a permitir & ECA ajustar a sua
posicdo de reservas face d necessidade.

De igual modo, os Operadores teréo obrigatoriamente que comunicar as introdugdes ao consumo
numa base mensal, até dia 15 do més seguinte, conforme preconiza o Decreto-lein2 165/2013.

Os quadros seguintes descrevem a distribuicdio das reservas asseguradas pela ENSE aos
operadores no trimestre anterior. Apresentamos também as reservas ENSE no més de dezembro
de 2022, com as localizagdes e quantidades.

Valor das Reservas da ENSE

31 de dezembro de 2024 (€)

Produto (Categoria) Valor em €

Petréleo Bruto 158 943 915,82
Gasolina (Categoria A) 24143 300,70
Gasodleos (Categoria B) 169 083 638,33
Fueldleos (Categoria C) 20 630 603,45
GPL (Categoria C) 2174 624,91
Total das Reservas a 31 de dezembro de 2023 374976 038,21
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Cumprimento das obrigagdes nacionais e internacionais

22 Trimestre de 2025

Categoria dos Produtos

Reservas constituidas pela ENSE

(nimero médio de dias)

Grandes Operadores

55,18

57,10

42,09

Pequenos Operadores

90,00

90,00

90,00

Categoria dos Produtos

Reservas constituidas pela ENSE

(Ton)

Grandes Operadores

Pequenos Operadores

Total

A B
171035 101 475 77 275
14975 86 380 24
186 010 1097 855 77 299

Categoria dos Produtos

Reservas constituidas pelos Operadores
(nimero médio de dias)

Grandes Operadores

Pequenos Operadores

Categoria dos Produtos

(Ton)

Reservas constituidas pelos Operadores

Grandes Operadores

Pequenos Operadores

Total

* A estas quantidades podem acrescer as constituidas por novos operadores

A B
107 915 582 801 87 969
0 0 0
107 915 582 801 87 969
Fonte: ENSE
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Quadro das Reservas da ENSE em outubro de 2025

(TON) 2025 Outubro
Localizacdo Natureza
Paises Baixos C.S.0 tickets 72 000,000
Itdlia C.S.0 tickets
Espanha C.S.0O tickets
. Portugal (Petrogall) C.S.0 tickets
PETROLEO BRUTO Alemanha C.S.0 tickets 17 400,000
Bélgica C.S.0 tickets
Petrogal (Sines) préprias 405 260,000
Cavernas Géosel/Franca proéprias 133 000,000
TOTAL CRUDE 627 660,000
Cat.
A Itdlia C.S.0 tickets
Espanha C.8.0 tickets
Petrogal (Sines) préprids 42 400,000
Petrogal (Pt2 Brandd&o) proprias
CLC proprias 2 000,000
Petrogal (Aveiras) préprias
Petrogal (Matosinhos) préprias 7 000,000
Petrogal (Tanquisado) proprios
TOTAL A 51 400,000
B Hungria C.S.O tickets
Bélgica C.S.0 tickets
Espanha C.S.0 tickets
Paises Baixos C.S.0 tickets
Alemanha C.S.0 tickets
Petrogal (Sines) delegadas
PRODUTOS ACABADOS Petrogal (Sines) proprias 120 386,000
Petrogal (Pt2 Brandd&io) proprias
Petrogal (Matosinhos) proprias 22 000,000
CLC proprias 16 000,000
POLNATO proprias 139 501,168]
Petrogal (Aveiras) proprias
Petrogal (Tanquisado) proprias
CLH (Tarragona) proprias
TOTAL B 297 887,168
C Paises Baixos C.S.0 tickets 80 000,000
Espanha C.S.0O tickets
Maltal C.S.0 tickets 50 000,000
Alemanha C.S.0 tickets
Italia C.S.0 tickets 20 000,000
Petrogal (Sines) proprids 45 000,000
Petrogal (Matosinhos) proprias
TOTAL FUELOLEO 195 000,000
Espanha C.8.0 tickets
Suécia C.S.0 tickets
Sigds (Sines) proprias 6 000,000
CLC proprias
Petrogal (Matosinhos) préprias
Petrogal (Aveiras) proprias
Pergds (Perafita) proprias
TOTAL GPL 6 000,000
TOTALC 201 000,000
Cat. C- Out.
Produtos
Espanha C.S.0 tickets Coque de Petréleo 183 500,000
Franga C.S.0 tickets Coque de Petréleo 65 000,000
Roménia C.S.0 tickets Cogue de Petréleo 18 000,000
Bélgica C.S.0O tickets Coqgue de Petroleo 8 000,000
Portugal C.S.0O tickets Coque de Petréleo
Espanha C.S.0O tickets Lubrificantes
Irloandal C.S.0 tickets Coqgue de Petréleo 60 000,000
Grécia C.S.0O tickets Cogue de Petréleo
Qut. Produtos
Itdlia C.S.0 tickets Feedstocks 50 000,000
Total 1157 187,168
Tickets 623 900,000
Fisicas 533 287,168

Fonte: ENSE
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