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Mercados Internacionales

* ElI 11 de marzo los ministros de Energia de la OPEC se reunieron en Viena con
objeto de coordinar sus politicas petroleras y analizar la situacion del mercado
mundial del crudo en un contexto de gran inestabilidad marcado por las
tensiones en torno a Irak. Pese a la amenaza de guerra, el cartel decidio
mantener su cuota oficial de produccién, fijada desde el 1 de febrero en 24,5
MBbl/d, y reservar el uso de su capacidad excedentaria sélo para una situacién
de verdadera escasez de crudo en el mercado. Quedd asi descartada la
propuesta de Arabia Saudi, pais partidario de incrementar la oferta.

Aunque el cartel se comprometié una vez mas a cubrir cualquier carencia de
suministro y a suplir la produccidn iraqui en caso de guerra, exigio la
cooperacion de otros productores independientes como Rusia, Angola, Oman y
México que asistieron al encuentro como observadores.

Horas después de que comenzara la guerra el 20 de marzo, el presidente de la
Organizacion suspendio el sistema de cuotas, permitiendo asi a los paises
miembros producir libremente. Arabia Saudi, pais con la mayor capacidad
excedentaria disponible, fue el que mas se distancié de su cuota oficial,
produciendo en marzo 9,56 MBbl/d, su nivel mas alto de los ultimos 21 afos.

Tan solo cuatro dias mas tarde la OPEC comenzd a reconsiderar esta
suspension de sus cuotas oficiales de produccion al cifrar en 1,5 MBbl/d el
exceso actual de oferta en el mercado. Si la guerra prosigue al ritmo actual y
este excedente de oferta no se reduce, el cartel podria convocar una cumbre
extraordinaria a mediados de abril para acordar una reduccion de la
producciéon. Si este encuentro finalmente no se produce, la proxima reunion
oficial de la Organizacién tendra lugar el 11 de junio en Doha (Qatar).

* A pesar de las reiteradas garantias de suministro dadas por la OPEC, la
Agencia Internacional de la Energia, en su ultimo informe mensual emitido el
12 de marzo, arrojo cierto escepticismo al respecto al considerar que la
Organizacion no seria capaz de compensar la totalidad de la produccién iraqui.

Asimismo, el asesor presidencial para Energia de Nigeria reconocié que el
cartel no podria hacer frente a una interrupcién simultanea del suministro de
Irak y Kuwait. No obstante, sefialé que confiaba en que dado el caso los paises
desarrollados liberen sus reservas estratégicas.

* A la inestabilidad en el Gofo Pérsico se sumaron las tensiones en Nigeria,
donde la violencia tribal obligd durante la ultima semana del mes a las
principales petroleras que operan en el pais (Shell, Total y Chevron Texaco) a
reducir su produccién en mas de 800.000 Bbl/d. La produccion total de Nigeria
gue asciende a aproximadamente 2,2 MBbl/d quedd asi mermada en un 37%.

El 1 de abril se inicid una huelga en el sector petrolero que fue desconvocada
al dia siguiente. Este hecho aumenta las expectativas de que Nigeria normalice
en breve sus exportaciones de crudo.
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* Las autoridades venezolanas han asegurado que la capacidad extractiva de
Venezuela ya esta totalmente recuperada de los efectos de la huelga general
que mantuvo paralizado al pais desde el 2 de diciembre de 2002 hasta el 3 de
febrero de 2003 con repercusiones importantes sobre las exportaciones de
crudo y el abastecimiento de combustibles al interior del pais. Fuentes
oficiales cifraron en 3,2 MBbl/d la produccion de crudo a finales de marzo,
cifra superior a los 3 MBbl/d habituales que se producian antes de la huelga y
a su actual cuota oficial de produccion (2,82 MBbl/d).

Por otro lado, Venezuela ha llegado a un acuerdo con el gobierno
estadounidense para suministrar crudo a sus reservas estratégicas que
actualmente ascienden a 599 MBbI. Estados Unidos ha indicado que se esta
preparando por si fuera necesario el uso de las mismas. No obstante, ha
sefialado que tal decision se tomaria de forma conjunta con la Agencia
Internacional de la Energia.

* Tras una semana de negociaciones, el 28 de marzo los quince miembros del
Consejo de Seguridad de la ONU aprobaron por unanimidad la reanudacién
del programa “QOil for Food” para Irak, interrumpido el 17-mar, y por el que se
permite a Irak importar productos basicos a cambio de crudo. La resolucion
autoriza al secretario general a realizar en 45 dias ajustes técnicos y
temporales al programa. El texto expresa también la disposicion del Consejo a
autorizar nuevas funciones al secretario pero se ha eliminado la descripcién
de las mismas por ser este el punto mas conflictivo de la negociacion.

* A lo largo del mes de marzo Arabia Saudi fletd petroleros a modo de
almacenes flotantes con el propdsito de evitar el encarecimiento del crudo en
el mercado internacional una vez iniciado el conflicto bélico.

* Las autoridades kuwaities han confirmado la reapertura del campo petrolifero
de Ratqa, proximo a la frontera con lIrak, que tuvo que ser cerrado el mes
pasado como medida de precaucion ante el conflicto bélico.

* El Gobierno japonés anuncidé a principios de mes su intencién de vender al
mercado 300.000 Bbl/d de crudo procedente de sus reservas estratégicas en
caso de que estallara la guerra en Irak, previa consulta y discusion con el
Gobierno estadounidense. Las reservas estratégicas de crudo japonesas
alcanzaron a finales de 2002 los 550 MBblI, cifra suficiente para cubrir 171
dias de consumo propio.

* Segun datos difundidos por la Administracion de Informacion de la Energia
estadounidense (EIA, Energy Information Administration), el precio de la
gasolina en Estados Unidos alcanzé en la segunda semana de marzo un
nuevo récord en 1,728 US$/galon, superando el precio registrado en 1991 tras
la guerra del Golfo.

* El Senado estadounidense ha rechazado la propuesta de la Casa Blanca de
abrir los 7,7 millones de hectareas de los refugios de Alaska a la exploracion y
explotacion de petroleo.
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* En su reunion del 6 de marzo, el BCE realizé el sexto recorte de tipos de
interés de la zona euro desde 2001, trasladando el precio del dinero del 2,75%
al 2,50%, su nivel mas bajo desde abril de 1999, si bien el mercado esperaba
un recorte de 50 puntos basicos.

Nada mas iniciarse la guerra, el presidente del BCE, que se reunidé con
caracter extraordinario con los ministros de Economia de la UE con objeto de
de coordinar su respuesta a las consecuencias del conflicto, lanzé un mensaje
de calma a los mercados asegurando que intervendria si fuera necesario.

Sin embargo, en su reunion del 3 de abril en Roma, el Consejo de Gobierno
del BCE decidié no acometer nuevos recortes y mantener los tipos en el
2,50% en contra de todas las expectativas que apuntaban a que la Entidad
reduciria los 25 puntos restantes esperados de la reunién anterior. Aunque la
OCDE abog6 porque el BCE llevara a cabo este recorte, al considerar que
aun dispone de un amplio margen de maniobra para tratar de reactivar el
crecimiento de los paises del euro, la autoridad monetaria es partidaria de
esperar para valorar definitivamente las consecuencias de la guerra a corto y
medio plazo.

* En su reunidon del 18 de marzo, la Reserva Federal mantuvo invariables los
tipos de interés estadounidenses en el 1,25%, su nivel mas bajo desde 1961.
La Entidad se mostrd dispuesta a realizar un nuevo recorte de tipos, hasta el
1% esperado.

Por su parte, el Banco Mundial pone en duda que la Reserva Federal pueda
rebajar aun mas el precio del dinero en Estados Unidos.

* En su ultimo informe, el Banco Central Europeo admite que las perspectivas
de actividad para este afno son inferiores a lo esperado. Considera que el PIB
de la zona euro se recuperara de forma gradual una vez que desaparezcan
las incertidumbres geopoliticas actuales, no consiguiendo alcanzar el 1% de
crecimiento en el global del afio. Por otro lado, la autoridad monetaria
defiende que el cumplimiento por parte de todos los paises del Pacto de
Estabilidad contribuira a mejorar la confianza de los consumidores.

* La Comisién Europea ha revisado a la baja sus previsiones de crecimiento de
la zona euro para 2003, fijadas desde el pasado mes de noviembre en el
1,8%, hasta el 1%. En el informe emitido al respecto la Comision alerta de un
debilitamiento mayor del inicialmente previsto. La economia de la eurozona
permanecera estancada al menos hasta el verano debido a la desconfianza
de inversores y consumidores.

El comisario europeo de Asuntos Econdmicos y Financieros ha senalado que
en el caso de que el precio del crudo se mantenga alto durante un afno,
escenario menos probable de todos los analizados, la Union Europea podria
entrar en recesion.
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* La Comisién Econdmica para Europa (ECE) ha rebajado sus previsiones de
crecimiento en Europa y Estados Unidos para este afio, que ya de por si eran
poco ambiciosas. El organismo calcula que Estados Unidos crecera un 2,5%,
en lugar del 3% previsto anteriormente, y que los Quince creceran en un
1,6%, por debajo del 2% estimado.

* ElI Fondo Monetario Internacional ha anunciado que préximamente emitira una
revision a la baja de su prevision de crecimiento mundial para 2003,
reduciéndola del 3,7% al 3,3%. El PIB de Estados Unidos sélo aumentara un
2,4% y el crecimiento de la zona euro quedara limitado al 1,3%. El pais mas
castigado es Alemania ya que frente a una prevision inicial del 2%, ahora el
FMI prevé un alza de tan solo en 0,7%.

El FMI, que alerta del riesgo de una recesion mundial si el conflicto se
prolonga demasiado, ha recomendado a los bancos centrales drasticos y
rapidos recortes de los tipos de interés.

Asimismo, en su ultimo informe sobre “Estabilidad Financiera Global”, afirma
que una fuerte caida del dodlar podria tener graves consecuencias
desestabilizadoras debido a las amplias tenencias de activos financieros de
Estados Unidos por parte de los inversores extranjeros.

* En su proximo informe sobre “Perspectivas Econdmicas” que se emitira a
finales de abril, la OCDE rebajara sus actuales previsiones de crecimiento
mundial para 2003 (1,8%) hasta el 0,9%. Para el primer trimestre de este afo,
la Organizacién prevé ahora un crecimiento de un 1% para la Unién Europea.
La progresion de la economia espafola en los tres primeros meses de 2003,
segun estos calculos, sera similar a la de Italia o el Reino Unido, que
progresan a un ritmo anual del 1,5%.

*  Segun datos facilitados por la OCDE, la tasa de variacion anual del PIB de la
Organizacion correspondiente al cuarto trimestre de 2002 se situd en el 2,6%
frente al 2,4% del trimestre anterior. La tasa de variacion interanual del PIB
ascendi6 asi en 2002 hasta el 1,8% desde al 0,8% registrado en 2001.

* El G-7, que ha reafirmado su confianza en la recuperacion de la economia el
proximo afo a pesar de la guerra, esta recibiendo presiones crecientes de
cara a su proxima reunién en el marco de la asamblea bianual del Fondo
Monetario Internacional, que se celebrara entre el 10 y el 13 de abril en
Washington, para adoptar medidas coordinadas que eviten un mayor
debilitamiento de la economia mundial.

* EI 21 de marzo los ministros de Economia de la Union Europea se reunieron
en Bruselas para abordar de nuevo la directiva sobre fiscalidad energética,
alcanzando finalmente un acuerdo tras seis afios de negociaciones. Se
establece asi para toda la Union Europea un nivel minimo para los impuestos
especiales que gravan los hidrocarburos.

CNE/ Direccion de Petroleo



ACONTECIMIENTOS DEL SECTOR
MARZO 2003

* EI 18 de febrero, el Ecofin alcanzé un acuerdo politico para respaldar la
propuesta del Consejo de Gobernadores del Banco Central Europeo que
pretende institucionalizar un nuevo sistema de votos para adecuar su
funcionamiento a la entrada de los candidatos del Este en la zona euro. El
acuerdo fue aprobado formalmente en la cumbre de Jefes de Estado y de
Gobierno de la Unién Europea del 21 de marzo.

* El indice de confianza de los consumidores estadounidenses cayd en marzo
hasta los 62,5 puntos desde los 64,8 puntos registrados el mes anterior. Se
trata de su cuarto descenso consecutivo que lo aproxima a los niveles
minimos de octubre de 1993.

* La produccion industrial estadounidense aumentoé en febrero por encima de lo
esperado, un 0,1% respecto al mes anterior.

* Segun datos emitidos por la Comision Europea, el indice de confianza
econdmica en Europa registrd6 en marzo una caida de 0,6 puntos tanto en la
zona euro como en la Union Europea, situandose en 97,8 y 98 puntos
respectivamente, el nivel mas bajo de los ultimos seis afos.

* Segun datos emitidos por el instituto de coyuntura aleman IFO, el indice de
confianza empresarial aleman cayé en marzo mas de lo esperado, hasta los
88,1 puntos desde los 88,9 puntos del mes anterior.

* El déficit presupuestario de Estados Unidos puede alcanzar los 400.000
millones de dolares este afo frente a la cifra récord de 304.000 millones
prevista por la Casa Blanca. Los analistas del Congreso creen que el déficit
aumentara mas rapido de lo previsto, aun sin incluir la reduccion de impuestos
prevista por la Administracion Bush y el coste de la guerra en Irak.

* Segun datos difundidos por Eurostat, el déficit publico de la zona euro
aumento hasta el 2,2% del PIB en 2002 frente al 1,6% del afio anterior. Para
el conjunto de la Union Europea este incremento fue del 1,9% vs. 0,9% de
2001.

* La Comision Europea ha decidido iniciar un procedimiento de “déficit publico
excesivo” contra Francia, la segunda economia de la zona euro, por haber
superado en 2002 el limite del PIB establecido en el Tratado de la Unién
Europea. Las autoridades francesas prevén en 2003 un mayor aumento del
déficit, hasta el 3,4% del PIB.
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Mercados Nacionales

* La directora general de Politica Energética y Minas anuncié el 27 de marzo
que, por el momento, esta descartado el uso de las reservas de petréleo que
actualmente ascienden hasta los 17 millones de toneladas, cifra equivalente a
112 dias de consumo nacional.

* En su ultimo informe especifico sobre Espana, la OCDE rebaja sus
previsiones de crecimiento para 2003 del 2,5% al 2,1%, cifra inferior en casi
un punto porcentual a la barajada por el Gobierno (3%). Asimismo sefiala que
el principal problema de la economia espafola es el persistente diferencial de
inflacién con la media comunitaria.

* Segun el semanario “The Economist” el PIB espafol crecera en 2004 un
2,9%, siete décimas mas que el de la zona euro. Espafa se situa asi en el
cuarto lugar por ritmo de crecimiento, por detras de Estados Unidos (3,5%),
Australia (3,4%) y Canada (3,3%). Respecto a la inflacion para 2004, situa el
crecimiento de los precios de consumo en Espafia en el 2,7%, 1,1 puntos por
encima del IPC de sus socios del euro.

* El 1 de abril el precio de la bombona de butano de 12,5 kg se incrementd en
un 6,5% situandose en 8,65 euros, segun la Resolucion de 21 de marzo de
2003 de la Direccion General de Politica Energética y Minas (Boletin Oficial
del Estado de 29 de marzo de 2003).

* El Estado tuvo en los dos primeros meses del aio un superavit en términos de
contabilidad nacional de 8.760 millones de euros, lo que equivale a un 1,2%
del PIB frente al 1% alcanzado en el mismo periodo de 2002.

* El Congreso ha aprobado un techo de gasto para el Estado de 117.260
millones de euros en 2004. El objetivo del Gobierno pasa por mantener el
equilibrio fiscal para el conjunto de la Administraciones Publicas, pero
permitiendo al Estado un déficit del 0,5% este afo y del 0,4% el préximo.
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Empresas del sector: internacionales

El Consejo de la Competencia francés ha anunciado la imposicion de multas
por un total de 27 millones de euros contra las petroleras Total, Esso SAF,
Shell y BP France por pactar los precios de los carburantes en las estaciones
de servicio ubicadas en las autopistas.

La petrolera anglo-holandesa Royal Dutch/Shell ha anunciado su intencién de
reducir costes en 800 millones de ddlares hasta el 2006. Para ello planea
vender activos en Estados Unidos y en el Mar del Norte valorados en 500
millones de ddlares y reducir en un 15% el total de su plantilla en los préximos
tres afos. Por otro lado, la compafia mantiene el objetivo de incrementar en
un 3% su produccién de gas y petréleo hasta 2007.

TotalFinaElf ha adquirido 133 estaciones de servicio propiedad de Royal
Dutch/Shell en Alemania, a cambio de 7 estaciones de servicio que la
petrolera francesa posee en Francia, 33 en la Republica Checa y 70 en
Hungria. El acuerdo esta aun pendiente de recibir la aprobacion de las
autoridades de la competencia correspondientes.

El Estado ruso ha elevado su participacion en la empresa Gazprom, el mayor
productor de gas del mundo, del 38,5% al 51%. El movimiento frena el interés
de los grupos privados por entrar en el capital de la compaifiia.

A mediados de marzo comenzo el juicio contra la expetrolera publica francesa
Elf. El Tribunal Correccional de Paris tiene hasta el 9 de julio para examinar
como un sistema de comisiones pudo dar lugar a enormes irregularidades
contables.

La Comision Europea ha iniciado un procedimiento formal para suprimir la
garantia ilimitada que el Estado francés le concede a EDF, con la que se
anula practicamente el riesgo de quiebra o insolvencia de la compania publica
y se reduce asi el coste de sus préstamos frente a los competidores privados.
Bruselas considera que esta garantia es incompatible con la normativa
comunitaria sobre ayudas publicas.

CNE/ Direccion de Petroleo
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Empresas del sector: nacionales

El 17 de marzo, Repsol YPF, Cepsa y BP formalizaron la venta a Oman Oil
Holdings Spain del 10% del capital de CLH. La operacién, de la que no se
conocen mas detalles, se enmarca en lo establecido en el Real Decreto
6/2000 de 23 de junio, de Medidas Urgentes de Intensificacion de la
Competencia en el Mercado de Bienes y Servicios. Con ella culmina el
proceso de ampliacion del accionariado de CLH.

Oman Oil Holdings Spain es una empresa estatal por lo que esta sujeta a lo
establecido en el apartado 3 de la Disposicidn Adicional vigésimo séptima de
la Ley 55/1999, de 29 de diciembre, de Medidas Fiscales, Administrativas y
del Orden Social.

Endesa ha vendido su participacion del 3,01% del capital de Repsol YPF con
objeto de reducir su deuda financiera. La operacion se cerrd por un importe de
506 millones de euros, a 13,75 euros por accidén. Las acciones han sido
adquiridas por inversores institucionales, extranjeros y espafoles.

Las petroleras Repsol YPF y BP han acordado la venta a Gas Natural del
proyecto de la planta de ciclo combinado de 1.200 MW de potencia que
comenzara a construirse este afio en Cartagena y que supone una inversion
de 600 millones de euros. Como parte del acuerdo Gas Natural ha suscrito el
compromiso de contratar a Repsol YPF 2,1 bcm de gas anuales durante 20
anos. El gas natural procedera fundamentalmente de Trinidad y Tobago,
donde Repsol YPF y BP comparten campos petroliferos, y sera transportado a
Espana por la flota de metaneros de Repsol YPF. La planta estara operativa
en 2005 y cubrira el 4% del total de la demanda peninsular.

El Consejo de Administracion de Repsol YPF ha aprobado proponer a la junta
de accionistas el pago de un dividendo complementario con cargo al ejercicio
2002, que habia sido suspendido el ejercicio precedente por el impacto de la
crisis argentina.

La Societat Catalana de Petrolis (Petrocat) cerr6 2002 con un beneficio de
443.605 euros, lo que supone un incremento del 21,3% respecto del ejercicio
anterior. Petrocat, que ya ha alcanzado una cuota del 7,5% en la distribucién
de carburantes en Catalufa, esta participada en un 45% por Repsol YPF y en
otro 45% por Cepsa. El 10% restante pertenece al Institut Catala d Energia.

La gestora de indices FTSE Group ha incluido a tres valores espafioles,
Repsol YPF, Banco Santander e Inditex, en su indicador FTSE4Good,
formado por empresas socialmente responsables.

El 10 de marzo, Gas Natural confirmo a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores el lanzamiento de una OPA sobre el 100% de Iberdrola. En las
condiciones ofertadas por la compafiia, el pago se realizaria un 40% en
efectivo y un 60% mediante un canje de acciones.

CNE/ Direccion de Petroleo
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Gas Natural ha inaugurado en Milan la sede de Gas Natural Vendita, la filial
italiana del grupo espafol, que espera alcanzar una cuota de mercado de
entre el 3% y el 4%.

El 14 de marzo, Union Fenosa y el grupo energético italiano ENI firmaron su
alianza gasista. La petrolera italiana suscribié la adquisicién del 50% de Union
Fenosa Gas, valorada en 440 millones de euros. La firma de este contrato es
producto del acuerdo entre ambas compafias para convertirse en socios
estratégicos alcanzado el pasado mes de diciembre. Queda pendiente tan
sblo el pronunciamiento de las autoridades correspondientes espanola vy
comunitaria.

Hidrocantabrico ha sido finalmente la empresa adjudicataria del 62% del
capital de Naturcorp, sociedad que aglutina los activos gasistas propiedad del
Gobierno vasco, en un proceso de privatizacion en el que también han
participado Iberdrola, Gas Natural y Enel. Hidrocantabrico pagara con activos
valorados en 277 millones de euros ademas de un desembolso en efectivo de
227,68 millones de euros. El EVE, que mantendra el 38% del capital, se ha
reservado la participacion en los érganos de administracion de la sociedad.

CNE/ Direccion de Petroleo
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Exploracién y Produccién

Se ha puesto en produccion el tercer tren del campo Ourhoud en Argelia, con
una capacidad de 75.000 barriles/dia. Se espera que la producciéon en este
campo alcance un maximo de 230.000 barriles/dia a mediados de 2003.
Sonatrach esta desarrollando este campo, en el que tiene una participacion
del 36%, junto con Cepsa (39%), Anadarko Petroleum (9%), Eni (5%), Maersk
(5%), Burlington Resources (4%) y Talisman Energy (2%).

Cepsa, BP, Statoil, Royal Dutch-Shell, Agip y TotalFinaElf son algunas de las
diez compafiias que han presentado ofertas para explotar y comercializar
unas reservas de 255.000 millones de metros cubicos de gas natural en
Argelia. El proyecto Gassi Touil incluye el desarrollo de seis campos de gas
natural, la construccién de varias plantas de licuefaccion y de un gasoducto y
la comercializacion del gas.

El presidente de KazMunaiGas ha manifestado que Repsol YPF unicamente
podra participar en el proyecto de desarrollo del campo Darkhan en Kazajstan
si contribuye a financiar la explotacion del campo de gas Amangeldly, situado
al sur del pais. El campo de crudo Darkhan, situado en la seccion kazaja del
Mar Caspio, tiene unas reservas estimadas de 5.000 millones de barriles.

El Ministerio de Energia noruego ha adjudicado nuevos bloques en el Mar del
Norte a 9 compainiias. Las compafias Norsk Hydro, ExxonMobil y Dong seran
operadoras de dos bloques cada una, Statoil, Agip, DNO, Pertra y RWE DEA
seran operadoras de un bloque cada una. También tendran participaciones en
los bloques adjudicados Statoil, RWE, NorskHydro, Agip, DNO, OER vy
Paladin.

Statoil ha anunciado la perforacion de un nuevo sondeo en el campo Glithne
en el Mar del Norte. Se prevé que la vida del campo se incrementara en 18
meses y sus reservas aumentaran un 40%, llegando la produccion a 35
millones de barriles. En este campo participan Statoil (58,9%), TotalFinaEIf
(21,8%), DNO (10%), y Dansk Oile-og Naturgas Norg (9,3%).

BG ha anunciado la puesta en produccion del campo Seymour, que forma
parte del complejo Armada en el Mar del Norte. Los test de produccion previos
habian probado 1,25 millones de metros cubicos de gas natural/dia.

BP ha dado el visto bueno a la construccién de un gasoducto que una
Noruega y Reino Unido y que permita el desarrollo del campo de gas natural
Ormen Lange situado en Noruega.

CNE/ Direccion de Petroleo
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ACONTECIMIENTOS DEL SECTOR
MARZO 2003

BG llegé a un acuerdo para ceder a CNOOC North Caspian Sea Ltd. una
participacion del 8,33% en el North Caspian Sea Production Sharing
Agreement. Posteriormente acordd ceder el resto de su participacion en el
PSA, otro 8,33%, a Sinopec, una subsidiaria de China Petrochemical
Corporation. Ambas operaciones estan pendientes de autorizacion
administrativa. EI North Caspian Sea PSA incluye los campos Kashagan y
Kalamkas. Su operador es Eni (16,67%), participan asimismo ExxonMobil,
Royal-Dutch Shell y TotalFinaElf, cada una con un 16,67%, y ConocoPhillips e
INPEX, cada una con un 8,33%.

TotalFinaElf ha firmado un “Production Sharing Agreement” con Brunei
Darussalam National Petroleum Company que cubre el Bloque J en el
offshore profundo de Brunei. TotalFinaElf es el operador del bloque J (60%),
en el que ademas participan BHP Billiton (25%) y Amerada Hess (15%). La
compania francesa también opera el Bloque B, que produce 3 millones de
metros cubicos de gas natural/dia y 8.000 barriles/dia de crudo.

ExxonMobil ha anunciado la firma de un contrato de 1.100 millones de ddlares
con Qatar Petroleum para el desarrollo de la fase inicial de un proyecto en el
bloque AKG —1. Esta previsto que la produccién, que se espera que comience
en 2005, alcance 50 millones de metros cubicos de gas natural/dia.

Se ha comenzado a suministrar al mercado egipcio con la produccién del
campo Scarab Saffron, que asciende a 9,3 millones de metros cubicos de gas
natural/dia. Scarab Saffron, situado 120 km al norte de Alejandria en el
offshore de Egipto, es el mayor campo de gas de este pais.

De acuerdo con las estimaciones de ExxonMobil y ChevronTexaco, las
reservas del descubrimiento Jansz en el offshore del noroeste de Australia
podrian ascender a 566.000 millones de metros cubicos de gas natural, en
cuyo caso seria el mayor campo de gas natural de Australia. Jansz esta
situado en su mayor parte en el bloque W-18-R, en el que ExxonMobil y
ChevronTexaco tienen una participacion del 50% cada una, aunque también
ocupa una parte del bloque WA-267-P, en el que participan ChevronTexaco
(50%), ExxonMobil (25%), Royal Dutch-Shell (12,5%) y BP (12,5%).

CNE/ Direccion de Petroleo
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ACONTECIMIENTOS DEL SECTOR
MARZO 2003

Medioambiente

El Consejo de Ministros aprobd el plan de viabilidad y el proyecto de
actuaciones que ha propuesto Repsol YPF para acabar con la amenaza que
suponen las 37.000 toneladas de fuel que permanecen en los tanques del
Prestige. La decisién final se tomara el 31 de octubre, en funcion del estado
del fuel. Si éste lo permite, se utilizara un sistema de extraccion por gravedad,
consistente en la colocacion de una valvula en un boquete abierto en el barco
a la que se adaptara una bolsa lanzadera con la que recoger el fuel, que
emergera a la superficie una vez llena. Como es posible que el fuel esté tan
denso que no fluya al exterior, al mismo tiempo se disefiara una marquesina
para encofrar el pecio en una estructura de hormigdn o acero.

Los Ministros de Transporte de la Union Europea han aprobado el reglamento
que acelerara la retirada definitiva de los petroleros monocasco de las aguas
comunitarias. La entrada en vigor del texto, pendiente de la aprobacion del
Parlamento Europeo, supondra la prohibicion inmediata del transporte de fuel
pesado en este tipo de barcos. Ademas, se adelanta entre 5 y 10 afios la
prohibicion total de los petroleros de mas de 30.000 toneladas, prevista
inicialmente para 2015. Ese mismo afio desapareceran los de mas de 22 aios
de antigledad. Los de menor tonelaje se retiraran escalonadamente hasta
2010.

El Ayuntamiento de Roquetas de Mar (Almeria) ha decidido utilizar biodiesel
para su flota de vehiculos municipales. El carburante sera suministrado por
Bionet, que ultima la puesta en marcha de un planta de elaboracion de
biodiesel a partir de aceites usados en Reus.

La Empresa Municipal de Transporte de Madrid tiene prevista la puesta en
funcionamiento en mayo de cuatro autobuses publicos propulsados por pila de
hidrogeno. El proyecto se desarrollara en el marco de dos programas de la
Union Europea —CUTE vy Citizen- y contara con la participaciéon de Repsol
YPF, Gas Natural y Air Liquide. Asimismo, Transportes Metropolitanos de
Barcelona pondra a prueba tres autobuses de hidrogeno préximamente. BP
ha firmado un acuerdo con esta empresa para suministrar el hidrogeno y
construir la planta de produccion y almacenamiento del hidrégeno junto a la
actual cochera de la Zona Franca de Barcelona.

Royal Dutch-Shell y General Motors han anunciado un acuerdo para promover
la utilizacién de vehiculos propulsados por hidrogeno. El acuerdo prevé la
apertura de una gasolinera para la distribucion de dicho combustible este
mismo ano en Washington.

Técnicos de CLH descubrieron que la causa de la rotura producida el 25 de
marzo en el oleoducto Rota - Zaragoza, a ocho kildometros de Aranjuez, fue un
intento de robo de combustible. Segun éstos, la canalizacion tenia un agujero
con las caracteristicas tipicas de una perforacion con animo de robo. Se ha
producido un vertido de 30.000 litros de gasoleo.

CNE/ Direccion de Petroleo
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LEGISLACION RECIENTE
MARZO 2003

Resolucion de la Direccion General de Politica Energética y Minas por la
que se autoriza a la “Compafia Logistica de Hidrocarburos, CLH,
Sociedad Anénima”, la realizacion del proyecto denominado “Oleoducto
Rota-Zaragoza, tramo Adamuz-Poblete. Instalacion, electrificacion y
telemando de valvula en cruce con rio Tablillas”, término municipal de
Almoddvar del Campo, provincia de Ciudad Real (Boletin Oficial del
Estado de 10 de marzo de 2003).

Resolucion de 10 de marzo de 2003, de la Direccion General de Politica
Energética y Minas, por la que se hacen publicos los nuevos precios
maximos de venta, antes de impuestos, de los gases licuados del
petroleo (Boletin Oficial del Estado de 15 de marzo de 2003).

Resolucion de la Direccion General de Politica Energética y Minas por la
que se publica la solicitud del permiso de investigacion de hidrocarburos
denominado “Sierra Sagra”, situado en las provincias de Albacete,
Murcia, Jaén y Granada (Boletin Oficial del Estado de 21 de marzo de
2003).

Resolucion de la Direccion General de Politica Energética y Minas por la
gue se publica la solicitud del permiso de investigacion de hidrocarburos
denominado “Naranjalejo”, situado en la provincia de Huelva y zona
maritima proxima (Boletin Oficial del Estado de 21 de marzo de 2003).

Resolucion de 21 de marzo de 2003, de la Direccidon General de Politica
Energética y Minas, por la que se hacen publicos los nuevos precios
maximos de venta, antes de impuestos, de los gases licuados del
petréleo envasados, en envases de capacidad igual o superior a 8 kg
(Boletin Oficial del Estado de 29 de marzo de 2003). La Comision
Nacional de Energia ha elaborado un informe al respecto que estara
disponible préximamente en su pagina web (Informe 5/2003).

CNE/ Direccion de Petroleo
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Marzo 2003. Mercados Internacionales CNE
Precio del crudo Brent (US$/Bbl)
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Evolucion anual

Durante los dos primeros meses de 2003 el precio del Brent continué la senda alcista del afio anterior, hasta
alcanzar el 28-feb los 34,36 US$/Bbl. El factor determinante de este comportamiento fue el escepticismo del
mercado acerca de la capacidad de la OPEC para cubrir el vacio dejado por el crudo iraqui en caso de
guerra. Contribuyeron también otras razones como la situacion en Corea del Norte, los bajos niveles de
inventarios de crudo y productos petroliferos y unas temperaturas invernales mas bajas de lo habitual.

La situacién se vié ademas agravada por la reduccién de las exportaciones de crudo venezolano a minimos
historicos (600.000 Bbl/d), como consecuencia de la huelga general que mantuvo paralizado al pais durante
todo el mes de enero, la huelga del sector petrolero en Nigeria entre los dias 17 y 19 de febrero y el incendio
en una refineria de Exxon Mobil en Staten Island a finales de febrero.

El promedio del Brent correspondiente al primer trimestre del afio se sitia en 31,47 US$/Bbl, +25,7 vs.
media registrada en 2002.

Comportamiento marzo 2003

La reunién de la OPEC del 11-mar y el estallido de la guerra en Irak el 20-mar marcaron el comportamiento
del precio del crudo durante este mes. Durante los dias previos a la cumbre se registraron alzas en las
cotizaciones ante los rumores de que el cartel no aumentaria su produccion oficial. EI 10-mar el Brent
alcanzo en 34,73 US$/Bbl su maximo desde noviembre de 2000.

Desde el 11-mar hasta el inicio de la guerra la tendencia se torno a la baja a medida que la industria
venezolana iba mostrando sefiales de recuperacioén, la OPEC reiteraba su garantia de suministro en caso
de guerra y se barajaba la posibilidad del uso de las reservas estratégicas. Estos descensos del precio del
crudo se hicieron aun mas acusados una vez iniciado el conflicto bélico, llegandose a registrar variaciones
diarias cercanas al -10%, al desaparecer la incertidumbre en el mercado y ante las expectativas de una
guerra corta.

DTD Brent Mid ‘

A partir del 24-mar el precio del Brent inicié una nueva escalada. A las dudas sobre la brevedad de la guerra
se sumaron las tensiones étnicas en Nigeria que paralizaron el 37% de la produccién del pais.

En promedio, el precio del Brent descendié en marzo un -6,52% respecto al mes anterior al alcanzar los
30,54 US$/Bb.
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Marzo 2003. Mercados Internacionales CNE
Precio del crudo Brent (US$/Bbl)
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Promedio 98-02 ‘

DTD Brent Mid
2003 2002 Var (1)
(US$/Bbl) (US$/Bbl) (%)
1T 31,47 21,13 48,9%
2T 25,07
3T 26,91
4T 26,88
Ao 31,47 25,03 25,7%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Marzo 2003. Mercados Internacionales
Precio de la cesta OPEC (US$/Bbl)
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Evolucion anual

» El precio de la cesta OPEC inici6 el 2003 con la misma tendencia alcista con la que finalizé
el afio anterior, dada la incertidumbre geopolitica en torno al conflicto en Irak. Durante los
meses de enero y febrero su cotizacion fue aumentando de forma progresiva, alejandose
cada vez mas del limite superior de su banda objetivo (22-28 US$/Bbl) superado el 16 de
diciembre de 2002.

* En enero su promedio mensual se incrementé en un +7,02% respecto al mes anterior,
posicionandose en 30,32 US$/Bbl (+64,9% vs. enero 2002). En febrero la media del mes
ascendio hasta los 31,64 US$/Bbl (+4,4% vs. enero 2003 y +66,7% vs. febrero 2002).

« El promedio del primer trimestre del afio se sittia en 30,44 US$/Bbl, +25,0% vs. media 2002.

Cesta OPEC - - - - - - - 10 per. media movil (Cesta OPEC) - - - - - - - 20 per. media movil (Cesta OPEC) ‘

Comportamiento marzo 2003

* Durante el mes de marzo de 2003 el precio de la cesta OPEC se comportd en linea con los
mercados del crudo. Conducida por los mismos motivos que determinaron la evolucién del
Brent, su cotizacion registré ascensos diarios hasta la celebracion de la cumbre del cartel el
11-mar, descensos durante los dias previos al inicio de la guerra y nuevos ascensos a partir
del 24-mar.

- EI 10-mar, al igual que el Brent, el precio de la cesta registré en 33,11 US$/Bbl su maximo
desde septiembre de 2000.

» Posteriormente, el 18-mar el precio de la cesta OPEC volvié a posicionarse dentro de la
banda objetivo, manteniéndose entre sus limites hasta el final del mes a pesar de la
revalorizacion experimentada durante los ultimos dias del mismo.

« El promedio mensual del precio de la cesta se situé en 29,44 US$/Bbl, -6,95% vs. febrero de
2003 y +29,8% vs. marzo de 2002.
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Marzo 2003. Mercados Internacionales CNE
Precio de la cesta OPEC (US$/Bbl)
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Cesta OPEC
2003 2002 Var (1)
(US$/Bbl) (US$/Bbl) (%)
1T 30,44 19,98 52,4%
2T 24,42
3T 26,15
4T 26,69
Afio 30,44 24,35 25,0%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Marzo 2003. Mercados Internacionales
Diferencial WTI-Brent (US$/Bbl)
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Evolucion anual

* En enero de 2003 el diferencial WTI-Brent se incrementé en un +110% respecto al mes
anterior. Las alzas del WTI acusaron la huelga general en Venezuela, cuarto importador de
Estados Unidos.

* Durante la mayor parte de febrero de 2003 el diferencial mantuvo esta tendencia alcista. A
finales del mes se redujo de forma notable, pasando del entorno de los 4 US$/Bbl al de los 2
US$/BbI, al registrar el crudo americano mayores caidas que el europeo. Finalmente el
diferencial promedio mensual WTI-Brent fue de 3,13 US$/Bbl, valor superior en un +86,3% al
del mes anterior y en un +566,0% al de febrero de 2002.

Dif WTLBrent ‘

» EIl diferencial medio WTI-Brent correspondiente al primer trimestre del afio es de 2,53
US$/Bbl (+127,9% vs. promedio 2002).

Comportamiento marzo 2003

» El comportamiento del precio del WTI fue similar al del Brent en marzo de 2003: caida de
cotizaciones durante la mayor parte del mes excepto en los dias previos a la cumbre del 11-
mar y a partir del 24-mar. Al igual que el Brent, el WTI registré a principios del mes su
maximo anual en 37,78 US$/Bbl, valor no alcanzado desde la guerra del Golfo.

+ Pese a este comportamiento similar en cuanto a tendencia, las variaciones porcentuales
diarias de ambos crudos fueron muy dispares por lo que diferencial WTI-Brent presenté una
gran volatilidad a lo largo de todo el mes registrando continuas alzas y caidas de gran
magnitud. En promedio, dicho diferencial se situé en 2,89 US$/Bbl, lo que supone una
reduccion del -7,67% respecto al mes anterior y un aumento del +366,1% vs. marzo de 2002.

CNE/ Direccion de Petroleo



Marzo 2003. Mercados Internacionales
Diferencial WTI-Brent (US$/Bbl)
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Dif WTI Cushing Mth1 Mid vs. DTD Brent Mid

2003 2002 Var (1)
(US$/BbI) (US$/BbI) (%)

2,53 0,41 517,1%
1,23
1,35
143

2,53 1,11 127,9%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Marzo 2003. Mercados Internacionales CNE
Diferencial Futuro Brent IPE 1 mes-DTD Brent (US$/Bbl)
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Evolucion anual

* Durante los dos primeros meses de 2003 el mercado se mantuvo en la situacién de
“backwardation” (futuro inferior al “spot”’) caracteristica de la segunda mitad del afio
anterior, dado que el mantenimiento de las expectativas de un ataque inminente de
Estados Unidos contra Irak impulsé el precio del crudo spot sobre el futuro.

Dif IPE 1 mes-Brent ‘

« No obstante, en febrero se redujo el diferencial IPE-Brent desde los -1,01 US$/Bbl
registrados en enero hasta los -0,49 US$/Bbl. A esta reduccion contribuyé decisivamente
el fin de la huelga general en Venezuela.

» En promedio, durante el primer trimestre del afio, la cotizacién del IPE 1 mes fue inferior a
la del Brent en un -2,7%.

Comportamiento marzo 2003

« En marzo de 2003 el mercado continué en “backwardation”, ampliandose de nuevo el
diferencial IPE-Brent hasta los -0,98 US$/Bbl. El inicio de la guerra y las perspectivas de
un conflicto breve provocaron una caida de la cotizacion del futuro de mayor magnitud que
la experimentada por el precio spot.
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Marzo 2003. Mercados Internacionales CNE
Futuro Brent IPE 1 mes-DTD Brent (US$/Bbl)
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IPE Brent Mth1 y DTD Brent Mid
IPE 1 mes DTD Brent Dif
(US$/BbI) (US$/BbI) (US$/BbI) (%)
1T 30,63 31,47 0,84 2,7%
2T
3T
47
Ao 30,63 31,47 0,84 2,7%
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Marzo 2003. Mercados Internacionales CNE
Cotizaciones Brent y productos europeos (US$/Bbl)
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Evolucién anual

Durante los dos primeros meses de 2003 las cotizaciones de los productos de referencia en
Europa mantuvieron la tendencia alcista caracteristica del afio anterior, siendo las variaciones
porcentuales registradas en febrero superiores a las de enero. Mientras que en enero tan soélo los
precios medios mensuales de la gasolina sin plomo y del gaséleo se incrementaron en mayor
medida que el Brent, en febrero lo hicieron los de todos los productos.

En lo que llevamos de afio las cotizaciones de todas las referencias se han posicionado en cotas
considerablemente superiores a las de los mismos meses de 2002 y al promedio de los cinco
afios anteriores. El promedio anual de la gasolina sin plomo se sitia en 37,93 US$/Bbl, el del
gasoleo en 42,41 US$/Bbl y el del fueldleo 1%S en 30,51 US$/Bbl (+27,3%, +43,1% y +41,9%
respectivamente vs. 2002).

Comportamiento marzo 2003

Las referencias de precio para los productos europeos siguieron la misma tendencia que el
crudo, si bien las variaciones diarias, tanto al alza como a la baja, no fueron de igual magnitud.

Las referencias para la gasolina sin plomo y el fueldleo 1%S registraron importantes descensos
en sus cotizaciones, incluso mas acusados que los del Brent, por lo que sus promedios
mensuales resultaron inferiores a los del mes anterior. El precio de la gasolina sin plomo
descendio hasta los 37,10 US$/Bbl y el del fueldleo 1%S hasta los 29,22 US$/Bbl (-9,09% vy -
9,48% vs. febrero 2003 respectivamente).

Por el contrario, el gasdleo de referencia europeo incrementé su promedio mensual en un +2,78%
hasta posicionarse en 45,43 US$/Bbl. Sus descensos de precio fueron mas moderados que los
experimentados por el resto de productos y sus incrementos mas acusados debido a su elevada
demanda, en parte consecuencia de las bajas temperaturas, y al anuncio por parte de
Kazajastan, el segundo mayor exportador de gasoleo a Europa, de que suspenderia sus ventas al
extranjero entre el 15-mar y el 1-jun para abastecer el mercado interior. Cabe sefialar que por
estos motivos a principios de mes el gasoéleo alcanz6 su maximo historico (50,67 US$/Bbl).
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Marzo 2003. Mercados Internacionales
Cotizaciones gasolina sin plomo Europa (US$/Bbl)
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Premium Unleaded CIF MED Mid

2003 2002

(US$/Bbl) (US$/Bbl)
1T 37,93 23,99
2T - 30,78
3T --- 32,79
4T - 31,42
Ano 37,93 29,79
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Marzo 2003. Mercados Internacionales
Cotizaciones gaséleo Europa (US$/Bbl)
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EN590 CIF MED Mid
2003 2002
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42,41 25,45
29,04
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Marzo 2003. Mercados Internacionales CNE
Cotizaciones fuel Europa (US$/Bbl)
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Promedio 98-02 ‘

FO 1% FOB MED Mid
2003 2002 Var (1)
(US$/BbI) (US$/BbI) (%)
1T 30,51 17,60 73,4%
2T 20,93
3T 23,14
4T 24,22
Afio 30,51 21,50 41,9%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Marzo 2003. Mercados Internacionales CNE
Diferencial Productos en Europa vs. Brent (US$/Bbl)
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Evolucién anual

* Los diferenciales de la gasolina sin plomo y del gaséleo respecto del Brent mantuvieron
durante el periodo enero-febrero de 2003 la senda alcista del afio anterior, registrando
mayores ascensos en febrero que en enero. Por el contrario, el diferencial fueldleo 1%S-
Brent se redujo, alcanzandose incluso durante la segunda quincena de enero cotas
positivas, situacion contraria a la habitual.

Dif Prem MED Brent Dif EN590 MED Brent Dif FO 1% MED Brent ‘

* En promedio, en lo que llevamos de ano, el diferencial respecto del Brent correspondiente a
la gasolina sin plomo se ha incrementado en un +35,5% vs. 2002 al alcanzar los 6,45
US$/Bbl y el del gasoleo en un +137,1% al posicionarse en 10,93 US$/Bbl. Por el contrario,
el diferencial del fueldleo 1%S se ha reducido alcanzando su promedio anual los -0,96
US$/Bbl (-72,7% vs. 2002).

Comportamiento marzo 2003

* Frente al decremento de -2,13 US$/Bbl experimentado por el promedio mensual del Brent,
la gasolina sin plomo redujo su cotizacion media en -3,71 US$/Bbl y el fueléleo 1%S en -
3,06 US$/Bbl. En consecuencia, los diferenciales de ambos productos se modificaron en un
-19,41% y un +230% respectivamente posicionandose en 6,56 US$/Bbl y -1,32 US$/Bbl
(+66,5% y -73,9% vs. marzo 2002).

* Por el contrario, el diferencial correspondiente al gasdleo se incrementé en un +29,14%
hasta alcanzar los 14,89 US$/Bbl (+258,8% vs. marzo 2002) al experimentar la cotizacion
media de este producto un ascenso en vez de un descenso como el Brent.
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Diferencial gasolina sin plomo Europa vs. Brent (US$/Bbl)

CNE

e f m a m

a

S o n

Dif Prem MED-Brent 2002

Dif Prem MED-Brent 2003

Promedio 98-02 ‘

Dif Premium Unleaded CIF MED Mid vs. DTD Brent Mid

2003
(US$/Bbl)

1T 6,45

2T

3T

4T

Afio 6,45

2002

(US$/Bbl)

2,86
5,71
5,88
4,54

4,76

Var (1)
(%)

125,5%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Diferencial gaséleo Europa vs. Brent (US$/Bbl)
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Dif EN590 MED-Brent 2002 Dif EN590 MED-Brent 2003

Promedio 98-02 ‘

Dif EN590 CIF MED Mid vs. DTD Brent Mid

2003 2002
(US$/Bbl) (US$/Bbl)

1T 10,93 4,32

2T 3,97

3T 3,92

4T 6,21

Afio 10,93 4,61

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Diferencial fuel Europa vs. Brent (US$/Bbl)

2

3

-6
e f m a m j ] a S o n d

Dif FO 1% MED-Brent 2002 Dif FO 1% MED-Brent 2003

Promedio 98-02 ‘

Dif FO 1% FOB MED Mid vs. DTD Brent Mid

2003 2002 Var (1)
(US$/BbI) (US$/BbI) (%)

1T -0,96 -3,53 -72,8%
2T 4,14
3T -3,77
4T -2,66

Afio -0,96 -3,52 72,7%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Diferencial CIF-FOB gasoéleo Europa (US$/Tm). Indicador flete

———ind. Flete CNE ENS90 NWE

02 die-02 feb-03  abr-03 i

——nd. Flete

CNE ENS90 MED ———Ind. Flete CNE EN590 NWE 2003

| I
Indicador Flete CNE EN590 NWE (2)
2003 2002 Var (1)
(US$/Tm) (US$/Tm) (%)
1T 13,84 11,00 25,8%
2T 9,37
3T 8,00
4T 8,98
Aiio 13,84 9,33 48,3%
Indicador Flete CNE EN590 MED (3)
2003 2002 Var (1)
(US$/Tm) (US$/Tm) (%)
1T 14,70 11,00 33,6%
2T 10,97
3T 8,77
47 9,53
Aiio 14,70 10,06 46,1%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
(2) Indicador Flete CNE EN590 NWE = EN590 CIF NWE - EN590 FOB NWE
(3) Indicador Flete CNE EN590 MED = EN590 CIF MED - EN590 FOB MED
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Tipo de cambio US$/Euro
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US$/Euro

Evolucion anual

* Durante los dos primeros meses de 2003 el euro continud la tendencia alcista del afio anterior
revalorizandose en tan sélo dos meses en un +5,7% hasta alcanzar como promedio mensual
en febrero los 1,0773 US$/euro (+23,8% vs. febrero 2002). Las expectativas de una
intervencién militar estadounidense contra el régimen iraqui provocé la huida de los
inversores de los activos norteamericanos y la consiguiente caida del valor de la primera
divisa mundial. Otros factores que motivaron el ascenso del euro frente al délar fueron la
situacién en Corea del Norte y el diferencial de tipos a favor de la zona euro.

» El promedio del tipo de cambio correspondiente al primer trimestre del afio se situa en 1,0728
US$/euro, +13,5% vs. media 2002.

Comportamiento marzo 2003

* En marzo de 2003 el euro continué beneficiandose de la vulnerabilidad del ddlar logrando
revalorizarse en un +0,32% respecto al mes anterior hasta alcanzar los 1,0807 US$/euro
(+23,4% vs. marzo 2002).

» Este fortalecimiento experimentado por el euro fue en gran parte atribuible al debilitamiento
del ddlar derivado del actual clima general de desconfianza e incertidumbre.

» Cabe destacar el incremento del tipo de cambio a favor del euro registrado a finales del mes
a medida que los contratiempos de las tropas aliadas iban generando dudas sobre la
brevedad de la guerra en Irak.
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Tipo de cambio US$/Euro
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104 -
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1,00 -
0,98 -
0,96 -
0,94 -
0,92 -
0,90 -
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US$/Euro 2002 US$/Euro 2003

Promedio 99-02 ‘

US$/Euro
2003 2002 Var (1)
(US$/Euro) (US$/Euro) (%)
Febrero 1,0773 0,8700 23,8%
Marzo 1,0807 0,8756 23,4%
1T 1,0728 0,8766 22,4%
2T - 0,9178 -
3T - 0,9838 -
4T - 1,0003 -
Ano 1,0728 0,9452 13,5%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Fuente: Sintesis de Indicadores Econdmicos. Ministerio de Economia

Resumen 2002

La evolucion de la tasa anualizada de variacion trimestral del PIB de las economias americana,
europea y espafiola fue similar a lo largo de 2002:

- crecimiento considerable durante el primer trimestre, remontandose asi las bajas tasas registradas
a finales del afo anterior que alcanzaron incluso cotas negativas en el caso de la economia
americana y de la zona euro.

- reduccion del ritmo de crecimiento en el segundo trimestre, siendo la mas acusada la
correspondiente a Estados Unidos al descender su tasa intertrimestral en 3,7 puntos.

- aceleracién del crecimiento durante el tercer trimestre. La tasa anualizada intertrimestral del PIB
estadounidense crecidé un +4% en contra de las previsiones mas optimistas. El crecimiento del PIB
en Espana fue del +3,2%, 1,6 puntos porcentuales por encima de la zona euro.

- desaceleracion del crecimiento en el cuarto trimestre. Mientras que Estados Unidos y Espana
posicionaron su tasa anualizada de variacion trimestral del PIB en el +1,4%, la zona euro lo hizo en
el +0,7%, cifras que se traducen en una reduccion del ritmo de crecimiento econémico de -2,6, -1,8 y
-0,9 puntos porcentuales respectivamente.

La tasa interanual correspondiente a 2002 se situ6 en el +2,4% para Estados Unidos y en el +2,0%
para Espafa. Aunque en el caso de Espafa se trata del porcentaje mas bajo desde 1993, este es
superior al +0,8% registrado en la zona euro.

Ultimos datos disponibles

Para 2003 la Reserva Federal estima un crecimiento de la economia estadounidense entre el 3,25%
y 3,5%.

Para 2003 el Gobierno prevé que el PIB en Espafia crezca un 3%. Por su parte, Eurostat sitia este
porcentaje en el 2,6% frente al 1,9% del conjunto de la UE.

El Banco Central Europeo ha asegurado que el PIB de la zona euro se recuperara de forma gradual
una vez que desaparezcan las incertidumbres geopoliticas actuales, si bien no cree que alcance el
1% para el global del afo. La Comisién Europea estima que este crecimiento sera del 1%.
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Evolucion datos inflacion interanual
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Fuente: Sintesis de Indicadores Econdémicos. Ministerio de Economia

Resumen 2002

La tendencia general de los precios de consumo en Estados Unidos y en Espafa a lo largo de 2002
fue creciente, mientras que en la zona euro la tasa de variaciéon anual del IPC descendid.

Desde septiembre de 2001 hasta noviembre de 2002, la inflacién estadounidense registré
crecimientos inferiores a los de la zona euro, situacion contraria a la habitual. La inflacién espafiola

es la que experimentd mayores porcentajes de variacion, siendo cada vez mas acusado su
diferencial con las otras dos economias.

Durante la mayor parte de 2002 la inflacién de la zona euro fue superior al objetivo del 2% fijado

por el Banco Central Europeo para el global del afio, dificultandose con ello la flexibilizacion de la
politica monetaria.

La inflacion media anual para Estados Unidos se situé en el +1,6%, en el +2,2% para la zona euro
y en el +3,5% para Espana.

Ultimos datos disponibles

En enero de 2003 los precios de consumo experimentaron respecto del mes anterior un aumento
de 0,2 puntos porcentuales en Estados Unidos y un descenso de 0,1 y 0,3 puntos en la zona euro y

Espafia respectivamente, resultando asi unas tasas de variacion anual del IPC del +2,6%, +2,2% y
+3,7%.

Los ultimos datos facilitados por el Ministerio de Economia, correspondientes a febrero de 2003,
muestran un incremento del IPC respecto del mes anterior en las tres economias, siendo el de
Estados Unidos el de mayor magnitud. En este mes la tasa interanual de los precios de consumo
ascendio hasta el +3,0% en Estados Unidos, +2,4% en la zona euro y +3,8% en Espafa.

Segun datos preliminares emitidos por Eurostat, la tasa de inflacion anual de la zona euro se situ6
en marzo en el +2,4%, por lo que se mantuvo sin cambios respecto a la registrada el mes anterior.

Las ultimas previsiones relativas a la inflaciéon espafiola apuntan hacia una normalizaciéon de los

precios en los préximos meses, recortandose considerablemente el IPC en abril y mayo hasta el
entorno del 3%.
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Produccion mundial de crudo (1)
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(e) Datos estimados
(1) Se incluye crudo, condensado, GNL, crudo de fuentes no convencionales y otras fuentes de suministro

Resumen 2002

* Durante el primer semestre de 2002 la oferta mundial de crudo continué la tendencia
decreciente iniciada en 2001 hasta alcanzar los 75,8 MBbl/d como promedio en 2T 2002.

« En 3T 2002 se inici6é una etapa ascendente a la que contribuyé el exceso de produccion de la
OPEC sobre su cuota oficial y que se mantuvo hasta el final del afio, alcanzando la oferta
mundial de crudo los 77,9 MBbl/d como media durante el ultimo trimestre.

» El promedio anual de la oferta mundial de crudo correspondiente a 2002 se situé en 76,6
MBDbl/d, cifra inferior en 200.000 Bbl/d a la registrada en 2001.

Ultimos datos disponibles

» La produccién mundial de crudo se elevo en enero de 2003 hasta los 77,45 MBbl/d (+1,43%
vs. diciembre 2002).

» En su ultimo informe mensual, la Agencia Internacional de la Energia (AIE) cifra en 79,41
MBDbl/d la produccién correspondiente a febrero de 2003, +2,53% vs. mes anterior. Este
avance de la produccién fue impulsado fundamentalmente por la OPEC que incremento su
oferta en +1,62 MBbl/d siendo Arabia Saudi y Venezuela los miembros de mayor aportacion
(+320.000 Bbl/d y +965.000 Bbl/d respectivamente). Por su parte, Norte America, Noruega y
México lideraron el incremento de 340.000 Bbl/d procedente de paises no pertenecientes al
cartel.

» Con estas cifras la caida de produccion caracteristica del primer trimestre del afio sera en
2003 mas moderada que la registrada el afio anterior (-0,13% frente a -0,78%) alcanzandose
como promedio los 77,8 MBbl/d.

+ Las ultimas estimaciones disponibles para el global del 2003 apuntan hacia una tendencia
general creciente de la oferta mundial de crudo que situara al promedio anual en 77,6 MBbl/d
(+1,31% vs. 2002). Segun la AIE, seran fundamentalmente los paises no pertenecientes a la
OPEC los que aportaran este incremento al mercado.
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Produccion mundial de crudo OPEC/NO OPEC (1)
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(e) Datos estimados
(1) Se incluye crudo, condensado, GNL, crudo de fuentes no convencionales y otras fuentes de suministro

Resumen 2002

* Durante el primer semestre de 2002, el peso de la OPEC en la oferta mundial de crudo
mantuvo la evoluciéon decreciente iniciada a finales de 2000. Irak contribuyé de forma
notable a que en 2T 2002 el cartel registrara la cuota de mercado mas baja de su historia
(36,54%) al reducir sus exportaciones.

* En la segunda mitad del afo el porcentaje de aportacion de la OPEC a la oferta mundial de
crudo aumenté considerablemente dado que la mayor parte de los paises miembros
excedieron sus cuotas oficiales de produccion con objeto de aumentar sus ingresos en un
momento de elevados precios del crudo. El cértel finalizé el afio con una cuota del 37,61%.

+ En promedio, la OPEC produjo en 2002 el 37,21% de la oferta mundial de crudo, cifra
inferior en 1,98 puntos porcentuales a la media del afo anterior.

Ultimos datos disponibles

* En enero de 2003 el peso de la OPEC en la oferta mundial de crudo fue del 37,06%, cifra
inferior en 0,55 puntos a la del ultimo trimestre del afio anterior. En febrero la cuota de
mercado de la Organizacion se elevo hasta el 38,18%, al producir 30,32 MBbl/d de los
79,41 MBDbl/d totales ofertados.

» Para 2003 se espera que el peso de la OPEC en la oferta mundial de crudo siga la misma
evolucion que en 2002, es decir, descenso durante el primer semestre y recuperacion
durante el segundo. No obstante, tal y como viene ocurriendo desde el 2000, la cuota
promedio anual (36,19%) sera inferior al del afio anterior.
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Produccién de crudo OPEC (1). Grado de cumplimiento
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Fuente: Agencia Internacional de la Energia. Produccion OPEC marzo 2003 es dato estimado
(1) No se considera la produccion de Irak. No se incluye condensado, GNL, crudo de fuentes no convencionales y otras fuentes de suministro

Evolucién anual
* Actuaciones de la OPEC relativas a produccién en 2003:

Eecha reunién Actuacién Inicio actuacién Nueva cuota (MBbl/d)
12-dic-02 Incremento 1,3 MBbl/d 01-ene-03 23,0
12-ene-03 Incremento 1,5 MBbl/d 01-feb-03 24,5
11-mar-03 Mantenimiento cuota - 24,5

* En su reunion del 12-dic-02 la OPEC decidi6 elevar su cuota oficial de produccion, fijada en 21,7
MBbl/d durante todo 2002, hasta 23 MBDbl/d a partir del 1-ene-03.

* En enero de 2003 la produccion de crudo de la OPEC (excluido Irak) se ajusté a esta nueva
cuota al alcanzar los 23,17 MBbl/d. Irak produjo 2,50 MBbl/d.

* Dada la continuidad de la huelga en Venezuela, la OPEC decidio, en su cumbre extraordinaria
del 12-ene, incrementar de nuevo su produccion oficial a partir del 1-feb, situandola en 24,5
MBbl/d.

* En febrero de 2003 el grado de cumplimiento del cartel (excluido Irak) fue también muy elevado
(96,3%) al producir 24,68 MBDbl/d, cifra superior en tan sélo 180.000 Bbl/d al nuevo limite. Irak
mantuvo la misma produccion del mes anterior.

Comportamiento marzo 2003

* Pese a la amenaza de guerra en lrak, el cartel decidié en su reunion del 11-mar no aumentar
produccion y mantener en 24,5 MBbl/d su cuota oficial al desvincular el momento actual de
elevados precios del crudo a las condiciones reales de oferta y demanda. Una vez iniciada la
guerra, el 21-mar la OPEC suspendié su mecanismo de cuotas con objeto de que los paises
miembros pudieran producir libremente y suplir asi cualquier carencia de suministro.

* Las ultimas estimaciones disponibles sitian la produccién media de la OPEC (excluyendo Irak)
durante marzo de 2003 en 26,85 MBbl/d, lo que supone un incremento de +2,17 MBbl/d
respecto al mes anterior. Arabia Saudi fue el pais que mas aumenté su oferta al producir 9,56
MBbl/d, su nivel mas alto en 21 afios, frente a los 8,57 MBbl/d de febrero. Irak redujo su
produccion hasta los 1,51 MBbl/d.

« El proximo encuentro de la OPEC se celebrara en Doha (Qatar) el 11 de junio.
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Fuente: Agencia Internacional de la Energia
(e) Datos estimados por la Agencia Internacional de la Energia

Resumen 2002

* Durante el primer semestre de 2002 la demanda mundial de crudo se redujo en un -2,20%
respecto a la media del ultimo trimestre del afio anterior, al descender hasta los 75,4 MBbl/d
en 2T 2002. El retraso del inicio de la esperada recuperacion econémica y un invierno no
demasiado frio en el hemisferio norte contribuyeron a este decremento.

* Durante la segunda mitad de 2002, y en linea con su comportamiento estacional, la
demanda mundial de crudo invirtié su tendencia, experimentando en tan sélo seis meses un
aumento del +4,24% hasta alcanzar los 78,6 MBbl/d en 4T 2002. Segun la AIE, este
significativo ascenso fue atribuible a las bajas temperaturas en Asia y EE.UU., al aumento
de la demanda en China y a la reduccién de la produccion nuclear en Japon.

* EIl promedio de la demanda mundial de crudo en 2002 se situé en 76,8 MBbl/d, lo que
supone que se demandaron diariamente 300.000 Bbl mas que el afio anterior. Esta
variacion anual es igual a la registrada en 2001.

Ultimos datos disponibles

* En su ultimo informe mensual, la AIE mantiene sus anteriores previsiones de demanda para
2003 al quedar compensada la reduccién de su demanda estimada para Europa con el
incremento de sus prondsticos para Asia y Norte América. La entidad prevé un
comportamiento de las necesidades de crudo a nivel mundial similar al de 2002: descenso
durante el primer semestre del afio (-2,54%) y recuperacion durante el segundo (+3,52%).

+ Con estas cifras, el promedio anual de la demanda mundial de crudo en 2003 alcanzara los
78,0 MBbl/d (+1,2 MBbl/d vs. 2002, +1,56%).
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Fuente: Agencia Internacional de la Energia
(e) Datos estimados por la Agencia Internacional de la Energia

Resumen 2002

» En promedio anual se observa que el peso de la OCDE en la demanda mundial de crudo
es cada vez menor. Cabe destacar el peso del 61,85% correspondiente a 2002 frente al
62,35% de 2001 y 62,60% de 2000.

* Analizando trimestralmente los porcentajes de participacién de los paises miembros y no
miembros de la OCDE, se observan comportamientos similares a lo largo de los afios. El
peso de la OCDE, que es relativamente alto en el primer trimestre, cae en el segundo
trimestre y vuelve a recuperarse durante la segunda mitad del afio.

* En estalinea, en 1T 2002 el peso de la OCDE en la demanda mundial aumenté respecto al
trimestre anterior, aunque no tanto como se esperaba debido a las moderadas
temperaturas del invierno, para luego descender considerablemente hasta el 61,14% en 2T
2002.

* Durante la segunda mitad de 2002 la aportacion de la OCDE a la demanda mundial de
crudo aumentd notablemente, llegando a alcanzar el 61,96% en el ultimo trimestre del afio.

Ultimos datos disponibles

+ La AIE prevé que de los 78,0 MBbl/d de crudo demandados mundialmente en 2003, la
OCDE aportara al mercado 48,2 MBbl/d. Esto se traduce en una cuota de mercado OCDE
del 61,79%, el porcentaje anual mas bajo de la historia.
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Produccion vs demanda mundial de crudo (1)
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(1) Se incluye crudo, condensado, GNL, crudo de fuentes no convencionales y otras fuentes de suministro
(e) Datos de produccién son estimados y los de demanda son estimaciones de la AIE

Resumen 2002

+ A finales de 2001 la demanda mundial de crudo superé a la oferta por primera vez en 2
afos y se mantuvo asi hasta el 2T 2002. La disminuciéon experimentada por la oferta,
derivada de los recortes de produccion acordados entre la OPEC y otros paises
productores independientes, fue superior a la caida de una demanda lastrada por la crisis
econdmica internacional.

+ En 2T 2002 se recupero la situacion de confort en el abastecimiento para volver de nuevo
a registrase durante el ultimo semestre del afio un ratio producciéon/demanda inferior a la
unidad.

* En promedio anual, durante 2002, la demanda supero a la oferta en 200.000 Bbl/d (ratio
produccion/demanda igual a 0,997).

Ultimos datos disponibles

+ En su ultimo informe la AIE estima que durante todo el 2003 la oferta no sera capaz de
satisfacer las necesidades mundiales de crudo. En promedio anual, la demanda sera
superior a la oferta en 400.000 Bbl/d (ratio produccion/demanda igual a 0,995).
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Evolucion stocks crudo OCDE (1)
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Fuente: Agencia Internacional de la Energia

(1) Se consideran stocks crudo industriales + reservas estratégicas

Resumen 2002

* Durante la primera mitad de 2002 los stocks de crudo de la OCDE mantuvieron la
tendencia creciente iniciada el afio anterior, registrando incluso incrementos mas
acusados. El semestre finalizé con unas existencias de 1.964 MBDbI, cifra no alcanzada
desde 1999.

* En el segundo semestre los stocks de crudo descendieron notablemente como
consecuencia de la recuperacion de la demanda, cerrando el afio con unos niveles de
crudo de 1.913 MBbI (-5 MBbl vs. diciembre 2001).

Ultimos datos disponibles

+ Segun los ultimos datos facilitados por la Agencia Internacional de la Energia, los stocks
de crudo de la OCDE registraron durante enero de 2003 un descenso del -0,37% respecto
al cierre del mes anterior al situarse en 1.906 MBblI.
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Evolucién stocks productos OCDE (1)
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Fuente: Agencia Internacional de la Energia
(1) Se consideran stocks crudo industriales + reservas estratégicas

Resumen 2002

Los stocks de productos petroliferos de la OCDE mantuvieron durante la mayor parte de
2002 una tendencia general decreciente como consecuencia de la recuperacion de la
demanda y del descenso de la tasa de utilizacién de las refinerias motivado por la debilidad
de los margenes de refino. Tan sélo durante el segundo trimestre del afio los inventarios
evolucionaron al alza logrando superar la media de los cinco afos anteriores al
posicionarse en 1.634 MBbI.

El afio 2002 cerrd con unas existencias de productos petroliferos de 1.573 MBbl (-56 MBblI
vs. diciembre 2001).

Ultimos datos disponibles

Segun los ultimos datos facilitados por la Agencia Internacional de la Energia, los stocks de
productos petroliferos de la OCDE registraron durante enero de 2003 un descenso del -
2,54% respecto al cierre del mes anterior al situarse en 1.533 MBbl.

Los stocks industriales de crudo+productos de la OCDE descendieron en enero de 2003 a
cotas suficientes para cubrir la demanda del conjunto de paises miembros correspondiente
a 50 dias (vs. 51 dias calculados en diciembre 2002 y 56 dias correspondientes a enero
2002).
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Evolucion stocks de crudo en EE.UU. (1)
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(1) Se consideran stocks crudo industriales + reservas estratégicas
(2) Los datos correspondientes a los meses de enero, febrero y marzo de 2003 son estimados

Evolucién anual

* Los stocks de crudo estadounidenses iniciaron el afno 2003 manteniendo la tendencia
decreciente iniciada a finales de 2002.

* En enero de 2003 los stocks industriales de crudo se redujeron respecto del mes anterior en
3,4 MBDbI, hasta los 274,3 MBbl (-14,36% vs. enero 2002), siendo este descenso mas
moderado de lo esperado ya que la merma de entradas de crudo al pais derivada de la
huelga en Venezuela se vio compensada por la reduccion del porcentaje de utilizacion de las
refinerias por mantenimiento (del 90,7% al 84,9%).

» En febrero de 2003 los stocks de crudo industriales volvieron a registrar un nuevo descenso
hasta alcanzar los 273,6 MBbl (-16,28% vs. febrero 2002), cifra superior en tan sélo 300.000
Bbl al minimo de los ultimos 26 afios. También en este mes el descenso de existencias fue
inferior al previsto pero, en esta ocasion, el incremento de la utilizacion de las refinerias (del
84,9% al 87,6%) compensd el aumento de las importaciones de crudo que, como
consecuencia del fin de la huelga venezolana, llegaron a elevarse hasta un 12% en tan sélo
una semana.

Comportamiento marzo 2003

* En marzo de 2003 los stocks de crudo industriales en Estados Unidos crecieron en +7,1 MBbl
respecto de los niveles del mes anterior, posicionandose en 280,7 MBbl/d (-15,30% vs.
marzo 2002). A pesar del incremento de la utilizacién de las refinerias a lo largo del mes (del
87,6% al 91,1%), los inventarios de crudo registraron este aumento gracias al elevado
numero de importaciones, que llegé a alcanzar los 9,8 MBbl/d a finales del mes, como
consecuencia del exceso de produccion por parte de la OPEC y de la normalizacion de las
exportaciones venezolanas.

+ Durante el primer trimestre de 2003 los stocks estratégicos permanecieron en el mismo nivel
con el que cerraron el afio anterior (599,2 MBDbI) ya que el Gobierno estadounidense autorizé
a las petroleras a retrasar hasta ene-04 las entregas de crudo a las reservas estratégicas
programadas para los meses de enero, febrero y marzo, con objeto de aumentar el flujo de
petréleo y atenuar la escalada del precio.
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Fuente: Energy Information Administration

(1) Los datos correspondientes a los meses de enero, febrero y marzo de 2003 son estimados

Evolucién anual

Al igual que los inventarios de crudo, los stocks de productos petroliferos en Estados
Unidos iniciaron el 2003 manteniendo la tendencia decreciente del afio anterior. Durante
el periodo ene-feb de 2003, el nivel del conjunto de productos se redujo en 52,1 MBblI
respecto al cierre de 2002, posicionandose a finales de febrero en 621,5 MBbl (-9,85% vs.
febrero 2002).

Los productos que mayor descenso registraron en sus stocks fueron los destilados.
Cayeron hasta los 96,5 MBbI (-37,9 MBbI vs. diciembre 2002), debido a los siguientes
motivos:

« descenso del nivel de utilizacion de las refinerias.

+ demanda mas elevada de lo habitual por las bajas temperaturas del
invierno y por los elevados precios del gas natural.

* durante enero de 2003, aumento de las exportaciones al centro y sur de
América, zonas desabastecidas por la huelga en Venezuela.

Comportamiento marzo 2003

En marzo de 2003 los stocks de productos petroliferos estadounidenses volvieron a
descender pues la mayor actividad refinera no fue suficiente para cubrir la elevada
demanda. Los inventarios se redujeron en -9,9 MBbl respecto al mes anterior, alcanzando
una cota de 611,6 MBbl (-9,75% vs. marzo 2002), su nivel mas bajo desde 1963.

Las gasolinas fueron los productos que registraron el decremento de mayor magnitud (-
5,4 MBbl), a pesar de que las importaciones procedentes de Europa fueron muy elevadas
(700-900 MBbl/d), ya que su demanda comienza a verse afectada por el inicio de la
“driving season”.

Los destilados fueron los unicos productos que elevaron sus stocks ya que la moderacién
de las temperaturas redujo su demanda.

Desde junio de 2002 los stocks totales de crudo+productos en EE.UU. se encuentran por
debajo de la media de los 5 afios anteriores.
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Margenes de refino cracking EE.UU. 2001-2003
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Fuente: Metodologia de calculo de la Agencia Internacional de la Energia
Los datos del grafico corresponden a medias mensuales

Evolucién anual

En el ultimo mes del primer trimestre del afio ha invertido la tendencia ascendente
iniciada en el mes de diciembre de 2002 tanto en el margen Brent como en el WTI.

El valor medio del margen Brent en el primer trimestre de 2003 ha sido de 3,99
US$/Bbl frente a los -0,04 US$/Bbl del mismo periodo del afio 2002. Por su parte, el
margen de refino WTI en este mismo periodo de 2003 presenta un valor medio de

2,84 US$/Bbl mientras que en los mismos meses de 2002 la media fue de 0,0
US$/Bbl.

Evolucion marzo 2003

En el mes de marzo ambos margenes, Brent y WTI, han descendido respecto al

mes anterior, -1,08 US$/Bbl y -0,94 US$/Bbl, situandose en 4,63 US$/Bbl y en 3,07
US$/Bbl, respectivamente.

El margen Brent es 3,61 US$/Bbl superior al correspondiente al mismo mes del afio

2002, y el margen WTI se encuentra 2,20 US$/Bbl también por encima del de dicho
mes.
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Margenes de refino cracking Europa 2001-2003
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Fuente: Metodologia de calculo de la Agencia Internacional de la Energia

Los datos del grafico corresponden a medias mensuales

Evolucién anual

En consonancia con la evolucion de los margenes americanos, el margen NWE ha
invertido en marzo la tendencia ascendente de los primeros meses del afio. Sin embargo,

el margen MED continua con dicha tendencia ascendente, aproximandose a valores del
mes de octubre de 2000.

El valor medio del margen NWE en el primer trimestre de 2003 ha sido de 2,96 US$/Bbl
frente a los -0,22 US$/Bbl del mismo periodo del afio 2002. Por su parte, el margen de
refino MED en los tres primeros meses del 2003 presenta un valor medio de 4,70 US$/Bbl
mientras que en los mismos meses del 2002 la media fue de 1,12 US$/Bbl.

Evolucion marzo 2003

Durante el mes de marzo el margen de refino NWE ha disminuido 0,49 US$/Bbl respecto
al mes anterior situandose en 3,65 US$/Bbl. Por el contrario, el margen MED presenté un
ascenso respecto al mes anterior de 0,51 US$/Bbl alcanzando los 6,03 US$/Bbl.

Los margenes NWE y MED en marzo de 2003 son superiores en 3,84 US$/Bbl y 4,74
US$/Bbl, respectivamente, a los del mismo mes del afio anterior.
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Evolucién bursatil empresas petroleras Ene-Mar 2003
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Fuente: Sintesis Indicadores Econémicos del Ministerio de Economia y CDC Ixis Securities

Evolucién anual

* Pese a la fortaleza del precio del crudo, el sector petrolero acumula notables pérdidas en lo
que llevamos de afio, que oscilan entre el -17% de ENI y el -2% correspondiente a Chevron
Texaco, si bien estas pérdidas se han reducido considerablemente respecto a las
contabilizadas en el periodo enero-febrero de 2003, etapa en la que las incertidumbres
geopoliticas en torno al conflicto armado en Irak y la ausencia de datos macroeconémicos
que indicaran el arranque de la recuperacién econémica mundial afectaron notablemente a
los mercados bursatiles.

+ CEPSA, Repsol YPF y Exxon Mobil son las uUnicas compafias que se han revalorizado
durante el primer trimestre de 2003, aumentando su cotizacion bursatil en un +13%, +8% y
+3% respectivamente. En concreto, Repsol YPF se ha visto favorecida en Bolsa por el tono
de cierto optimismo que se respira en Argentina y Brasil ante la recuperacién de las monedas
de ambos paises.

* Durante el primer trimestre de 2003 los mercados internacionales también registraron
pérdidas importantes que van desde el -2,8% del IBEX 35 al -12,9% del indice Eurostoxx 50.

Dias previos al inicio de la guerra en Irak, las Bolsas rebotaron con fuerza desde sus valores
minimos de los Ultimos afos ante las expectativas de un conflicto breve.

A finales del mes de marzo los movimientos a corto plazo dominaron la marcha de las Bolsas
pues la creencia de que la guerra seria mas larga de lo previsto inicialmente y el temor a su
impacto sobre las debilitadas economias hicieron que los inversores entraran en Bolsa con
vistas a un periodo muy inmediato.
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Produccion nacional de crudo
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Evolucién anual

» La produccion total de crudo en Espana durante el afio 2002 fue de 2.391.886 barriles lo
que supone un descenso del 6,3% respecto al afio anterior.

» La produccién nacional de crudo en 2002 ha seguido una tendencia decreciente debido
fundamentalmente a la disminucién de la produccién en el campo Chipirén motivada por
cuestiones técnicas. Ademas cabe destacar que en 2002, la produccioén total del campo
Boquerdn ha sido de 248.868 Bbl, mientras el afio anterior dicha produccién fue un 36%
superior, ascendiendo a 338.689 Bbl.

+ La produccién de enero de 2003 continua la tendencia decreciente. Es significativo el
descenso de produccion del campo Chipiron de un 10 % respecto al mes anterior.

Ultimos datos disponibles

» Enagas comenzo el sondeo de desarrollo Santa Barbara-6 en el permiso Santa Barbara,
el 29 de enero de 2003. El objetivo de dicho sondeo se encuentra a una profundidad de
1.350 m.

* Petroleum comenzé el sondeo de investigacion Saladillo-2 en el permiso Marismas A el
13 de febrero de 2003. Se trata de un sondeo desviado para evitar el Parque Nacional
de Dofana, y tiene una profundidad prevista de 1.528 m MDKB.

* Ripsa comenzo el sondeo de investigacion CO-1 en el permiso Calypso Oeste el 31 de
marzo de 2003. Se pretende alcanzar una profundidad final de 1.900 n MD y su duracion
prevista es de 30 dias.
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Produccion nacional de crudo
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Fuente: Elaboracion propia

Evolucion anual

Los 2.391.886 barriles de crudo producidos en Espafa en 2002 se desglosaron en las
siguientes producciones parciales por campos:

- Lora: 61.413 barriles

- Casablanca-Montanazo D: 791.329 barriles
- Rodaballo: 205.509barriles

- Chipirén: 1.084.767 barriles

- Angula-Casablanca: 248.868 barriles

La produccion de crudo en Espafa en el mes de enero de 2003 se desglosé en las
siguientes producciones parciales por campos:

- Lora: 5.128 barriles

- Casablanca-Montanazo D: 60.762 barriles
- Rodaballo: 17.155 barriles

- Chipirén: 53.723 barriles

- Angula-Casablanca: 19.364 barriles
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Produccién nacional de gas
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Evolucién anual

+ En el afio 2002, la produccion total de gas en Espana fue de 557,58 millones de metros
cubicos, ligeramente superior a la del afo anterior, que ascendié a 552,10 millones de
metros cubicos.

» Cabe destacar que la producciéon de gas en las Concesiones de Explotacion Poseidon
en los meses de septiembre y octubre ascendié a 46 y a 47,48 millones de metros
cubicos, respectivamente, lo que supone un incremento del 21% y del 16% respecto a
los mismos meses de 2001, debido a que en dichos meses de 2001 estas concesiones
permanecieron cerradas varios dias a requerimiento del comprador Gas Natural. Es
significativo ademas el descenso que la produccién total de gas sufrio en el mes de
junio. Este fue de un 45 % aproximadamente respecto al mes anterior y debido
fundamentalmente a la reduccion de produccién en las Concesiones de Explotacion
Poseiddn, que permanecieron cerradas entorno a 14 dias.

* En el mes de enero de 2003 la produccion nacional de gas se ha mantenido en el mismo
rango que en los meses anteriores.
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Evolucion anual

La produccion total de 557,58 millones de metros cubicos de gas obtenido en Espana
durante 2002 se desgloso en las siguientes producciones parciales por concesiones:

- Concesiones de Explotacion terrestres del Valle del Guadalquivir:
53,86 MNm3

- Concesiones de Explotacién marinas Poseidon: 503,71 MNm3

La produccion de gas en Espafa en el mes de enero de 2003 se desglosé en las
siguientes producciones parciales:

- Concesiones de Explotacion terrestres del Valle del Guadalquivir:
8,35 MNm?3

- Concesiones de Explotacién marinas Poseidon: 36,74 MNm?3
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Consumo de productos en Espaiia (Enero 2003)
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Resumen 2002

» El consumo del afio 2002 de productos petroliferos ha sido de 69,95 MTm, superior en un
1,8% al registrado en el afio 2001. Sobre el consumo total destaca en primer lugar el de
los gasdleos con un 41,07%, seguido del de los fueldleos (19,78%), las gasolinas
(11,75%), los querosenos (5,99%) y los GLP (3,35%); el genérico “otros productos”
supone un 18,06% del consumo total.

Evolucién enero 2003

» El consumo total de productos petroliferos en el mes de enero es de 6,08 MTm, un 5,8%
por encima del de diciembre de 2002, aunque un 2,3% por debajo del del mismo mes de
2002.

* Respecto al consumo de productos en relacion al mes anterior aumenta el consumo de
GLP’s (+11,74%), de gasdleos (+8,69%), y del genérico otros productos (+30,50%). Sin
embargo, descienden las gasolinas (-9,19%), los querosenos (-9,64%) y los fueldleos (-
8,33%).

» Respecto al mes de enero de 2002 se produce un descenso de GLP’s (-6,44%) y de
fueldleos (-34,88%), mientras que aumentan gasolinas, gasoleos, querosenos y el
genérico otros productos: +0,99%, +9,66%, +10,44% y +12,26% respectivamente.
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Consumo de gasolinas en Espafia (Enero 2003)
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Resumen 2002

* El consumo de gasolinas en 2002 ha sido de 8,22 MTm, lo que supone un descenso
del 3,21% respecto al afio 2001. Este descenso se explica por la caida de la
demanda de la gasolina 97 1.O0. (-25,81%) y a pesar de que los consumos de
gasolinas 95 1.O. y 98 I.0. en el gjercicio 2002 son superiores a los del afio anterior
(+4,54% y +7,27%, respectivamente).

Evolucion enero 2003

+ La demanda de gasolinas en el mes de enero fue de 613 kTm, lo que supone un
descenso del 9,19% frente al mes de diciembre y un aumento del 0,99% respecto al
mismo mes del afio anterior.

» Desciende el consumo de todas las gasolinas frente al mes precedente: -13,18% la
gasolina 97 1.0., -7,19% la gasolina 95 1.0. y -15,28% la de 98 I.O.

+ Frente al mismo mes del afio anterior, desciende el consumo de la gasolina 97 1.O. (-
16,42%) mientras que aumenta el de la gasolina 95 1.0. (+5,53%) y el de la gasolina
98 1.0. (+7,02%).
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Consumo de gasoéleos en Espaiia (Enero 2003)
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Resumen 2002

* El consumo de gaséleos en el 2002 ha sido de 28,73 MTm, un 2,92% superior al
registrado el afio anterior. En relacion al ejercicio 2001, desciende el consumo
acumulado de gasodleo C (-9,35%) y aumenta el de los gasoleos A 'y B (+6,23% y
+2,17%, respectivamente).

Evolucién enero 2003

» El consumo total de gasdleos en el mes de enero fue de 2,54 MTm, un 8,27% superior
al de diciembre de 2002. Este aumento se debe al incremento en el consumo de todos
los gasoleos: +1,14% el gasoleo A, +23,27% el gasoéleo B y +22,28% el gasoleo C.

» Respecto al mismo mes del afio anterior se observa un aumento del 9,2%, debido al
incremento del consumo del gasodleo A (+11,21%), del gasodleo B (+10,55%) y, en menor
medida, del gasoleo C (+1,54%).
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Marzo 2003. Mercado Nacional CNE
Consumo de GLP envasado/granel en Espaina
(Enero 2003)
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Resumen 2002

* En el ejercicio 2002 el consumo de GLP ha sido de 2,34 MTm, superior en un 0,5% al
registrado en 2001. Por segmentos, el consumo acumulado de GLP envasado se situ6 en
1,58 MTm con un descenso del 1,4% en relacién al registrado en el ejercicio anterior, y el
de GLP a granel aument6 alcanzando los 0,76 MTm (+5,1% en relacion a 2001).

Evoluciéon enero 2003

* En el mes de enero el consumo de GLP se situ6é en 276 kTm, aumentando un 11,7% en
relacion al mes anterior. Por segmentos, el GLP envasado aument6 un 9,3% y el GLP a
granel un 17,3%.

* En enero el consumo total disminuy6 frente al mismo mes del afio anterior (-19 ktm), con
descensos del 4,1% del GLP envasado y del 12% del GLP a granel.

* El ratio de consumo mensual de cada modalidad ha sido de 68,12%/31,88%
envasado/granel frente al ratio de 69,64%/30,36% del mes anterior.
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Marzo 2003. Mercado Nacional CNE
Actividad de refino. Utilizaciéon de la capacidad de refino
(Enero 2003)
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Resumen 2002

* La utilizacion media durante el afio 2002 ha sido del 90,78%, ligeramente superior a la
del afio anterior.

Ao 2000 Ario 2001 Afio 2002 A 2001/2000 A 2002/2001

93,79% 90,53% 90,78% -3,48% 0,28%

Evolucion enero 2003

» La utilizacion de la capacidad de refino durante el mes de enero ha sido del 82,70%,
muy por debajo de los valores registrados en el afio 2002. Se trata del valor mas bajo de
los ultimos cinco afos.

* En relaciéon al mes anterior la utilizacion de la capacidad de refino ha descendido un
12,86% Yy respecto al mismo mes del afio anterior un 13,13%.
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Marzo 2003. Mercado Nacional CNE
Actividad de refino. Materia prima procesada
(Enero 2003)
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Evolucién anual

* La materia prima procesada en el 2002 ha sido de 58,49 MTm, un 0,25% superior a la
procesada en el ejercicio 2001. La media mensual de materia prima procesada en 2002
(4,87 MTm) es 0,01 MTm superior a la registrada el afio anterior.

Evolucién enero 2003

» Durante el mes de enero de 2002, las refinerias espafolas procesaron 4,67 MTm, un
10,1% inferior a la materia prima procesada el mes anterior y un 10,4% menos que el
mismo mes del afio anterior.
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Marzo 2003. Mercado Nacional

CNE

Evolucién Precio Antes de Impuestos (PAI) Gasolina 95 I.O.

euros/litro

Evolucion anual

Fuente: Qil Bulletin Petrolier + Elaboracién propia

UE-6: Alemania, Francia, Reino Unido, Bélgica, Holanda e Italia

* Cuadro comparativo del primer trimestre de los afios 2001, 2002 y 2003 del PAI de la
gasolina 95 I.O. en Espana, en la UE-14 y en la UE-6 (en c€/l):

c€ll 1T 2001 1T 2002 po03 (z(ﬁ)g,_
2002)
Espana 31,94 27,41 33,25 5,84
UE-14 34,22 27,88 33,27 5,39
UE-6 31,71 26,28 32,70 6,42

Evoluciéon marzo 2003

» El PAI medio de la gasolina 95 1.0. en Espafia en el mes de marzo ha sido de 34,39
c€/l, volviéndose a situar en este mes por encima del PAI de las medias europeas: 0,42

c€/l por encima de la media UE-14 y 0,87 c€/l de la UE-6.

« El PAI medio de la gasolina 95 |.O. en Espafia en relacion a febrero ha aumentado mas

que las medias UE-14 y UE-6: +1,00 c€/l y +0,74 c€/l respectivamente.

+ El PAI medio de la gasolina 95 I.0. en el mes de marzo de 2003 se encuentra, tanto en
Espafia como en la UE-14 y en la UE-6, por encima del PAI medio del mismo mes del
ano anterior (+5,18 c€/l en Espanfa, +4,89 c€/l en la UE-14 y +5,52 c€/l en la UE-6).
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Marzo 2003. Mercado Nacional CNE
Evolucién Precio Antes de Impuestos (PAI) Gaséleo A

0,38

0,37 4

0,36

0,35 4

0,34 4

0,33 4

0,32 4

euros/litro

0,31+

0,30 +

0,29 4

0,28 4

0,27 +

0,26

mar-0
abr-0
may-0
jun-0
jul-o
ago-0
sep-01 1
oct-0
ov-0
dic-0
ene-02
feb-02
br-02 4
may-02 -
jun-02
oct-02 q
nov-02 1
dic-02 4
ene-03
feb-03
mar-03

o | jul-02
ago-02 4
sep-02

£
|+ Espana —— UE-

K

4

c
m

o)

UE-6: Alemania, Francia, Reino Unido, Bélgica, Holanda e Italia

Fuente: Qil Bulletin Petrolier + Elaboracién propia

Evolucion anual

Cuadro comparativo del primer trimestre de los afios 2001, 2002 y 2003 del PAI del
gasoleo A en Espana, en la UE-14 y en la UE-6 (en c€/l):

c€ll 1T 2001 1T 2002 po03 (z(ﬁ)g,_
2002)
Espafia 33,80 28,86 34,10 5,24
UE-14 33,54 29,35 33,80 4,45
UE-6 32,63 27,94 33,27 5,33

Evolucién marzo 2003

El PAI medio del gasdéleo de automocién en el mes de marzo de 2003 ha sido de 36,47
c€/l en Espaia, 36,26 c€/l en la UE-14 y 35,71 c€/l en la UE-6, 3,17 c€/l, 2,96 c€/l y 2,88
c€/l, respectivamente, por encima de los registrados el mes anterior.

En marzo, el PAI medio mensual del gasoleo A en Espafa se sitia por encima del de la
UE-14 (+0,21c€/l) y del de la UE-6 (+0,76 c€/l)

El PAI medio del gasdleo de automocién en el mes de marzo es superior al del mismo

mes del afio anterior tanto en Espafa (+6,77 c€/l), como en la UE-14 (+6,21 c€/l) y en la
UE-6 (+6,85 c€/l).
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Marzo 2003. Mercado Nacional
Evolucion del PAI- Ci CIF Gasolina 95 I.0.
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Cuadro comparativo de la media del primer trimestre del margen bruto de comercializacion

de la gasolina 95 1.0. de los afios 2001, 2002 y 2003 en Espafa y en la UE-14 (en c€/l):

céll 1T 2001 1T 2002 1T 2003 (2(%3_
2002)
Espafia 9,05 10,16 10,93 0,77
UE-14 11,50 10,68 10,95 0,27
Diferencial -2,45 -0,52 -0,02

Evoluciéon marzo 2003

En relacién al mes de febrero el margen bruto medio mensual registra un ascenso del

33,1% en Espafia y del 20,0% en la UE-14, situdndose en 12,69 c€/l y 12,19 c€l/l,
respectivamente.

como ya ocurrié en el mes de enero, por encima del de la UE-14 (+0,50 c€/l).
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Marzo 2003. Mercado Nacional CNE
Evolucion del PAI -Ci CIF Gasodleo A
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Evolucion anual

Cuadro comparativo de la media del primer trimestre del margen bruto de comercializacion
del gasdleo A de los afios 2001, 2002 y 2003 en Espafna y en la UE-14 (en c€/l):

A
céll 1T 2001 1T 2002 1T (2003-
2003
2002)
Espafia 10,97 10,55 8,93 1,62
UE-14 10,77 11,07 8,52 2,55
Diferencial 0,20 -0,52 0,41

Evoluciéon marzo 2003

El PAI-Ci del gasdleo de automocion ha aumentado en relacién al mes anterior tanto en

Espana (+23,2%) como en la UE-14 (+14,6%), situandose en 9,22 c€/l y 8,60 c€/l
respectivamente.

Al igual que el caso de la gasolina 95 I.0., el diferencial entre los margenes medios de

Espana y de la UE-14 vuelve a ser positivo en el mes de marzo, pasando de -0,01 c€/l en
el mes de febrero a +0,63 c€/l en marzo.
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