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ACONTECIMIENTOS DEL SECTOR
MAYO 2003

Mercados Internacionales

. Finalizada la guerra, la OPEC convoco el dia 24-abr en Viena una reunién extraordinaria de
su Consejo con objeto de analizar la situacion del mercado mundial del petréleo y coordinar
sus politicas petroleras para tratar de frenar la caida del precio del crudo del momento.

En esta reunién el cartel sorprendié al mercado al acordar, con efecto a partir del 1-jun, una
reduccion de su produccién real de crudo en 2 MBbl/d y un aumento de su cuota oficial en
900.000 Bbl/d, hasta los 25,4 MBbl/d. Irak no tuvo representacién en este encuentro al no
estar aun constituido un gobierno legitimo.

La préxima reunion oficial de la Organizacion tendra lugar el 11 de junio en Doha (Qatar).
Rusia, Angola, Egipto, México, Oman y Siria seran los paises productores independientes
que acudiran al encuentro. Noruega no asistira al haber rechazado la invitacion del cartel y
tampoco lo haran los representantes de Bagdad. Aunque los primeros rumores apuntaban a
que en esta ocasion el cartel reduciria su cuota oficial de produccion, a principios de junio el
presidente de turno de la OPEC sefal6 que la Organizacién no implementara dicho recorte
hasta que Irak alcance una produccion de 2,5 MBbl/d.

d Los ultimos datos disponibles de principios de junio situan la produccién de Irak en 700.000
Bbl/d frente a los 145.000 Bbl/d estimados en los primeros dias de mayo. La produccion
promedio de Irak correspondiente al mes de mayo fue de 262.000 Bbl/d.

Irak reanudara sus exportaciones de petréleo a lo largo del mes de junio. La Compainia
Estatal de Comercializacién del Petréleo (SOMO), empresa publica iraqui encargada de las
relaciones con las petroleras occidentales, ha anunciado la subasta de 10 MBbl de crudo
iraqui que tendra lugar el 10 de junio. No se trata de nueva produccién, sino de 8 MBbI
almacenados en Ceyhan (Turquia) y de otros 2 MBbl guardados en el puerto de Mina al
Bakr, en Um Qasr. Los envios de crudo, los primeros desde el fin de la guerra en Irak, se
haran del 17 al 30 de junio, por lo que lo ritmo diario de exportaciones alcanzara los
770.000 Bbl/d, cifra que pese a estar muy alejada de los habituales 2,4 MBbl/d muestra los
primeros signos de recuperacion de la industria petrolera iraqui. Se trata de una subasta
extraordinaria a la que podra acudir cualquier compafia y que no tendra continuidad pues el
objetivo real de SOMO es exportar mediante contratos y normalizar los envios a partir de
finales de junio.

Por otro lado, se estima que la actividad iraqui no se normalizara hasta finales de 2003 y
que seran precisos 5.000 millones de ddlares y dos afios para alcanzar una produccion de
3,5 MBbl/d. Segun la Corporacién Arabe de Inversiones Petroleras, llevar la produccién
hasta los 6 MBbl/d exigira inversiones por 21.000 millones de ddélares y un plazo de 8 a 10
afos.
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. El 23-abr el Consejo de Seguridad de la ONU aprobd la resolucion 1476 por la que el
programa “Qil for Food” para Irak quedd prorrogado desde el 12-may hasta el 3-jun,
tras haber sido interrumpido el 17-mar por un periodo de 45 dias.

Posteriormente, el 2-mayo, Estados Unidos y Reino Unido presentaron al Consejo de
Seguridad de la ONU una nueva revisién de su proyecto de Resolucién para el
levantamiento de las sanciones a lIrak. El 22-mayo dicho proyecto fue sometido a
votacion y fue aprobado por 14 de los 15 miembros del Consejo, siendo Siria el Unico
pais que se abstuvo. Alemania, Rusia y Francia que eran contrarios al borrador inicial
votaron a favor. La nueva resolucion aprobada, la 1483, pone fin a casi 13 anos de
sanciones sobre lrak y permitira impulsar la reconstruccion del pais bajo la
responsabilidad destacada de Estados Unidos y Reino Unido como “potencias
ocupantes”, quedando en sus manos el manejo de la industria petrolera iraqui hasta
que se constituya un gobierno legitimado internacionalmente. Aunque en el plazo de
seis meses se pondra fin al programa "Oil for Food®, el Consejo de Seguridad ha
dejado abierta la posibilidad de volver a instaurar las sanciones dentro de un afo.
Eliminadas dichas sanciones, las ventas de petréleo y gas de Irak pasaran a regirse
por las leyes del mercado.

* La Agencia Internacional de la Energia (AIE) ha recomendado a la OPEC prudencia
a la hora de tomar una decision en cuanto a produccion ya que el excedente de
oferta no es tan elevado si se tiene en cuenta la necesaria recomposicion de las
reservas industriales. En su ultimo informe mensual disponible, la AIE alerta sobre el
bajo nivel de inventarios de crudo en la OCDE. El problema es particularmente grave
en Estados Unidos en donde su actual volumen de existencias es inferior al promedio
de los ultimos cinco afios.

. Las reservas estratégicas de crudo estadounidense podrian incrementarse con crudo
venezolano a través de un contrato de 3 afios de duracidon que asciende a 1.000
millones de délares.
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. En su reunién del 8 de mayo, el Banco Central Europeo mantuvo invariables los tipos de
interés en la zona euro en el 2,50%. La Entidad, que argument6 que ese nivel de tipos
era el adecuado para mantener la estabilidad de precios y garantizar la recuperacion de
la economia a finales del afno, considerd necesarias otro tipo de actuaciones distintas a
la rebaja del precio del dinero para activar el crecimiento econémico de Europa.

A lo largo del mes de mayo, los datos econdmicos, que mostraban un estancamiento de
la zona euro, y el alivio de las tensiones inflacionistas fueron elevando la presién sobre el
BCE para que aplicara un recorte de los tipos de interés. Asimismo, en la reunion
mensual del Ecofin que tuvo lugar el 12 de mayo, Francia y Alemania trataron de
conseguir una declaracién comun de todos los miembros del grupo a favor de una
reduccion del precio del dinero, apelando a la apreciaciéon del euro y con el objeto de
evitar un mayor deterioro de sus economias.

En consecuencia, en su reunion del 5 de junio, la Entidad modificd su politica monetaria
y decidié implementar un recorte de 50 puntos basicos, fijando los tipos de interés en el
2%, el nivel mas bajo desde 1948. Por otro lado, dejo entrever posibles nuevos recortes
dadas las débiles perspectivas de crecimiento. El presidente del BCE reconocié que las
ultimas informaciones disponibles apuntan a que la zona euro experimentara un débil
crecimiento en el primer semestre y una ligera aceleracién en el segundo. Para el global
del afio la autoridad monetaria prevé un crecimiento del 1% en la zona euro.

* Tal y como se esperaba, en su reunién del 6 de mayo, la Reserva Federal mantuvo
invariables los tipos de interés estadounidenses en el 1,25%, su nivel mas bajo desde
1961. Antes de implementar un nuevo recorte, la autoridad monetaria prefiere esperar y
ver como el fin de la guerra, la caida del precio del crudo, la mejora de la confianza de
los consumidores y la recuperacion de los mercados pueden mejorar el clima econémico.

Por otro lado, en su comparecencia ante el Congreso, el presidente de la Reserva
Federal pidié a las empresas acelerar con rapidez el ritmo de sus inversiones con objeto
de reactivar la economia y sefald que la deflacion es un riesgo menor pero lo
suficientemente importante como para requerir un seguimiento cercano.

. La Comisién Europea ha mantenido invariables sus previsiones de crecimiento emitidas
el pasado mes de abril, en las que estima que la zona euro crecera un 0% y un 0,4% en
el segundo y tercer trimestre del afo respectivamente. Los prondsticos correspondientes
al global del afo se situan en el 1% para la zona euro y en el 1,2% para el conjunto de la
Union Europea.

*  Durante los dias 3 y 4 de mayo los ministros de Economia y Finanzas de la Unién
Europea se reunieron en Atenas con objeto de abordar entre otros temas el impacto
economico de la guerra en Irak, tratando de acordar medidas conjuntas.

Finalizado el encuentro, el Comisario Europeo de Asuntos Econdémicos y Monetarios
indicd que la economia de la zona euro crecera este afio en torno al 1% y augurd un
crecimiento del 2,25% para 2004.
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. El Fondo Monetario Internacional ha sefalado que, a excepcién de Alemania, los
riesgos de deflacién de la zona euro son débiles, alertando, no obstante, de que si la
deflacién se instala de manera duradera en dicho pais las presiones podrian
ampliarse rapidamente al resto de miembros. Sin embargo, considera que la zona
euro dispone aun de un margen considerable de maniobra en materia de reduccion
de tipos de interés. Respecto a Estados Unidos, el Organismo estima que sélo se
enfrentaria a deflacion si la tasa de paro supera el 8% (actualmente es del 6%) y el
crecimiento del PIB es inferior al 1% en los préximos 18 meses.

*  En el primer trimestre del afio el PIB aleman registré un crecimiento negativo del -
0,2% en tasa intertrimestral. A pesar de ello, el Gobierno aleman mantiene su
prevision de crecimiento emitida en enero por la que estima que su economia
crecera este afio un 0,75% y un 2% en 2004.

. El indice de confianza de los consumidores estadounidenses registré6 en mayo el
mayor incremento de los ultimos doce meses al situarse en 93,2 puntos frente a los
86 puntos de abril y los 87 puntos que preveian los analistas. El fin de la guerra en
Irak fue el principal motivo de este ascenso.

* Segun datos facilitados por la Reserva Federal, la produccion industrial
estadounidense descendié en abril un 0,5%, al igual que en marzo, algo mas de lo
previsto por los analistas que situaban este porcentaje en el -0,4%.

. El déficit comercial en Estados Unidos se disparé en marzo hasta los 43.500 millones
de ddlares, el segundo mayor de la historia y un 7,6% superior al registrado en
febrero.

. El Parlamento Europeo ha aprobado por una amplia mayoria la definitiva
liberalizacién de los mercados europeos de gas y electricidad. Las empresas podran
elegir suministrador de gas y electricidad a partir de 2004, mientras que los hogares
podran hacerlo a partir de 2007. Estas fechas son posteriores a las propuestas en la
primera lectura del Parlamento en la que se fijaron el 2003 y 2005 en cada caso. El
texto recoge ademas la creacion de autoridades reguladoras e incluye la
obligatoriedad de que los suministrados informen con trasparencia a los clientes.

. Los ministros de Economia y Finanzas del G-8 se reunieron durante los dias 16 y 17
de mayo en Deauville (Francia), como preparatorio de la cumbre de jefes de Estado y
de Gobierno celebrada del 1 al 3 de junio en Evian.

Se comprometieron a adoptar las reformas estructurales necesarias para reactivar el
crecimiento econdmico mundial, asegurando que aun existen bases para la
recuperacién. Eludieron pronunciarse sobre los desajustes en los mercados de
cambio provocados por la debilidad del délar.
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* En la citada cumbre de jefes de Estado y de Gobierno celebrada del 1 al 3 de junio
en Evian, los miembros del G-8 lanzaron un mensaje de optimismo sobre la marcha
del crecimiento mundial tras el final de las tensiones por la guerra en Irak, confiando
en que la esperada recuperacion econdmica tendra lugar en la segunda mitad de
este afo.

La debilidad del délar fue uno de los principales temas de debate de la cumbre. El
presidente de Estados Unidos sefialé que pretende mantener su apoyo a un dolar
fuerte pese a la reciente caida de esta moneda frente al euro.

. El 3 de junio, los ministros de Economia de la zona euro lograron un acuerdo sobre
las directivas de armonizacion fiscal del ahorro (armonizacion fiscal del ahorro,
directiva de intereses y canones y codigo de conducta) bloqueadas hasta el
momento por la oposicidon de Italia. Asimismo, el Ecofin amonesté a Francia por su
déficit excesivo en 2002, ya que superd el maximo permitido del 3% del PIB.
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Mercados Nacionales

Durante los cuatro primeros meses de 2003 el Estado registr6 un superavit en
términos contabilidad nacional de 11.000 millones de euros, cifra que representa el
1,5% del PIB y un incremento del 16% en comparacion con el mismo periodo de
2002.

El ministro de Hacienda ha anunciado que la recuperacién de la economia mundial
se iniciara en el segundo semestre del afo. Esto permitira a Espafa alcanzar un
crecimiento del PIB del 3% en 2004. Las previsiones oficiales para 2003 (3%)
podrian ser modificadas en junio.

La maxima instancia judicial de la Uniéon Europea anulé el 13 de mayo la legislacion
que desde 1995 ha permitido al Gobierno espafol reservarse el derecho de veto
(accidn de oro) sobre las decisiones de las empresas privatizadas, al sentenciar que
supone una restriccion a la libre circulacion de capitales. EI Gobierno estudia la
posibilidad de optar por el sistema de accién de oro belga, que permite el control
posterior de la operaciones.

CNE/ Direccion de Petroleo
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Empresas del sector: internacionales

El presidente de Petréleos de Venezuela, S.A. (PDVSA) ha anunciado la disposicion
del Gobierno venezolano de abrir el sector a la inversion extranjera para participar en
el desarrollo de nuevos pozos de petroleo y gas. Asimismo ha reiterado que la
compafia ha reestablecido por completo la produccion de crudo tras la huelga
general.

El 13 de mayo la Agencia antimonopolio de Argentina aprobé la compra de Pérez
Companc por parte de la brasilefia Petrobras.

Petrobras presentd un beneficio neto de 5.545 millones de reales (1.867 M$) en los
primeros tres meses del afio, frente a los 866 millones de reales del mismo periodo
del afio anterior, gracias a los altos precios del crudo, las mayores exportaciones y el
incremento de la produccion, que alcanzé como promedio del primer trimestre de
2003 un nuevo récord en 2,043 MBbI/d.

Petroecuador exporté 2,68 MBbl/d en abril, un 34% menos que el mismo mes del afio
anterior, registrando una caida del 33% en sus ingresos del mes hasta los 59,42
millones de ddlares.

La compania rusa Yukos incrementd sus exportaciones de crudo en un 48% y de
productos petroliferos en un 68% durante el primer trimestre de 2003 en comparacion
con el mismo periodo del afio anterior.

El 28 de mayo, Yukos y CNPC (China National Petroleum Company) aprobaron el
proyecto de construccion de un oleoducto que unira Rusia con China. La linea estara
operativa a finales de 2005 y tendra una capacidad de 400.000 Bbl/d en el periodo
2005-2009 para luego elevarse a 600.000 Bbl/d.

El distribuidor de gas Ruhrgas, filial de E.ON, planea invertir 2.700 millones de euros
hasta 2005 con objeto de expandir sus negocios de exploracion y produccion.
Adicionalmente prevé una inversion de 8.000 millones de euros para su negocio de
gas.

La Comision Europea cerré el 15 de mayo el procedimiento de infraccién contra
Francia por la accién de oro que tenia sobre la petrolera EIf Aquitaine, declarada
ilegal por el Tribunal de Justicia de la UE en 2002. Bruselas ha decidido cerrar el
procedimiento porque las autoridades francesas han adoptado medidas para cumplir
con la sentencia dictada por el Tribunal de Justicia, que considerd que la accién de
oro era incompatible con las disposiciones del Tratado.

CNE/ Direccion de Petroleo
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Empresas del sector: nacionales

Repsol YPF ha incrementado su producciéon en Trinidad y Tobago tras la puesta en
marcha del tercer tren de licuefaccion en la planta de Atlantic LNG. La capacidad de
produccién de este nuevo tren, en el que Repsol YPF participa en un 25% junto con
BP y BG entre otros, es de 4,3 bcm/afo. El gas natural procede de los campos
offshore de BPTT, compafiia en la que Repsol YPF participa en un 30%.

El 5 de junio, Repsol YPF acordé con el Gobierno argentino reducir en un 1% el
precio minorista de la gasolina y en un 2% el del diesel en el pais. Se trata del primer
recorte de precios que se produce desde que el Argentina devalué su moneda en
enero de 2002. La medida podria ser aplicada por otras compafiias del sector.

A principios de junio el presidente de Repsol YPF se reunion en Malabo con el
presidente de Guinea Ecuatorial para analizar la posible entrada de la petrolera en el
pais africano.

La agencia estadounidense de calificacion de riesgo Standard&Poor’s ha mejorado la
perspectiva de valoracion de Repsol YPF, pasando de “negativa” a “estable”. La
agencia ha mejorado también el rating a corto plazo desde A-3 a A-2 con una tasa de
deuda a largo plazo de BBB.

Segun comunicacién a la CNMV, el consejo de administracién de Cepsa propondra a
la junta general de accionistas, que tendra lugar el 26 de junio en primera
convocatoria, la adaptacién de sus actuales estatutos sociales a los requisitos de la
nueva Ley Financiera, que incluyen la creacion de un comité de auditoria entre otras
medidas.

Segun la Memoria de la Asociacion de Operadores de Productos Petroliferos, Repsol
YPF y Cepsa redujeron el afio pasado su numero de estaciones de servicio que
pasaron de 3.704 a 3.653 y de 1.710 a 1.674 respectivamente.

Meroil ha decidido ampliar su proyecto de construccion de una terminal de recepcion
de productos petroliferos en el puerto de Barcelona. La ampliacion sera acometida
por una nueva sociedad, Resestank, en la que Meroil participa con un 15%. La
terminal, que tendra una capacidad de 400.000 m3 frente a los 180.000 m3 previstos
inicialmente, entrara en funcionamiento en otofo de 2004.

CLH presento a la junta de accionistas celebrada el pasado 28 de mayo, y tal y como
habia comunicado previamente a la CNMV, una nueva redaccion de sus estatutos en
la que se incluye la obligacién de destinar al menos el 50% del beneficio de cada
ejercicio a dividendo. Sélo el impedimento de algun contrato suscrito o el voto en
contra del 65% del capital podran impedir esta distribucion. La companfia aprovecha
asimismo esta reforma de sus estatutos para adecuarlos a su nueva estructura
accionarial.

CNE/ Direccion de Petroleo
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El 21 de mayo, la Comision Europea autorizé el acuerdo entre ENI y Union Fenosa
por el que el grupo italiano toma el 50% del capital de Union Fenosa Gas. El
comunicado de la Comision declara el acuerdo “compatible con el mercado comun”.

Iberdrola ha firmado un contrato marco de suministro de gas natural licuado con
Oman LNG que incluye la entrega de dos cargamentos por 260.000 m? en el ultimo
trimestre de 2003, cifra equivalente al 10% del consumo de gas de la compaiia, y
que tiene un valor de 17 millones de euros.

El 15 de mayo, Hidrocantabrico y Ente Vasco de la Energia (EVE) notificaron a la
Direccion de la Competencia de la Comisiéon Europea la compra del holding gasista
Naturcorp por parte de la eléctrica asturiana, que puso fin a una privatizacion por la
que también competian Iberdrola, Gas Natural y Enel. Al tomar directamente la via
comunitaria, las dos compafias evitan pedir autorizacion al Ministerio de Economia
cuyos responsables ven obstaculos en la operacion.

CNE/ Direccion de Petroleo
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Exploracién y Produccién

REPSOL YPF ha firmado con la National Oil Company de Libia (NOC) un contrato
para la explotacion de seis bloques en Libia. Repsol YPF es el operador con una
participacion del 60% y OMV tiene el 40% restante. El contrato incluye el bloque M1
en la cuenca Murzugq, los bloques O9 y O10 en la cuenca Sirte Offshore, el bloque
S36 en la cuenca Sirte y los bloques K1 y K3 en la cuenca Kufra. El acuerdo prevé
para los proximos seis afios la realizacién de 12 pozos de exploracién y 6.500 km de
sismica.

El gobierno britanico esta estudiando aprobar un nuevo marco legal y comercial que
estandariza las transacciones de activos en el mar del Norte con la intencion de
impulsarlas. La nueva ley simplificaria el procedimiento administrativo al que se
deben someter dichas transacciones de activos en el offshore.

BP ha comunicado que las autoridades britanicas han aprobado el plan de desarrollo
del campo de gas Rhum cuyo presupuesto es de 573,9 millones de dodlares. El
campo cuenta con unas reservas estimadas de 31.000 millones de metros cubicos
de gas natural. BP es el operador de la joint venture que forma con Iranian Oil
Company (I0C).

El gobierno noruego ha aprobado el plan de desarrollo para la formaciéon Oseberg
Saor J, cuyo presupuesto asciende a 202 millones de ddlares, que se conectara a la
plataforma Oseberg South mediante un oleoducto submarino. Norsk Hydro es el
operador de Oseberg Saor J con un 34% participacion, participan también Petoro
(33,6%), Statoil (15,3%), Total (10%), ExxonMobil (4,7%) y ConocoPhillips (2,4%).

La ronda de licitaciones numero 21 en Reino Unido ha tenido un gran éxito. Se
recibieron solicitudes de 75 compaiias, de las cuales 36 son potenciales nuevos
titulares para 140 bloques. Supone la mayor solicitud de bloques desde principios de
los afios 70. La fecha esperada para la adjudicacion de los bloques es agosto de
2003.

BP ha cedido a ConocoPhillips y Anadarko su participacién en 600.000 hectareas en
North Slope, en Alaska. BP ha comunicado también que las participaciones sobre
400.000 hectareas mas estan en proceso de cesion.

Woodside Energy ha adquirido una participacién del 40% en cuatro bloques en el
offshore de Kenia, que antes correspondian a Dana Petroleum PLC. Los cuatro
bloques cubren 47.500 km?2 en aguas profundas de hasta 3.000 m de profundidad. A
los socios se les da la opcién de participar en la segunda fase exploratoria en la que
se perforaran dos sondeos. Dana Petroleum mantiene un 40% de participacion y
Global Petroleum un 20%.

CNE/ Direccion de Petroleo
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El parlamento ruso ha aprobado la segunda lectura de la modificacion de la Ley
sobre Acuerdos de Reparto de la Produccion (PSA), de forma que se da preferencia
al régimen fiscal doméstico sobre los PSAs, dificultdndose las condiciones para las
compafias extranjeras que traten de realizar inversiones en Rusia. No obstante,
algunos PSA’s se mantendran. Entre éstos se incluyen los de los campos
Prirazlomnoye y Shtokomanovskoye en el mar de Barents, Kirinsky, que es parte del
blogue offshore Sakhalin 3 y Tsentralniye y Yalma Samur en el Norte del Mar Caspio.
Tres PSA’s con compaiias extranjeras se mantendran en vigor: el del campo
Kharyaga de Total, Shakhalin 1 de ExxonMobil y Shakhalin 2 de Shell.

Royal Dutch Shell ha recibido la aprobacion de sus socios para iniciar la segunda
fase del proyecto en Sakhalin 2. Esta fase incluye la construccion de dos trenes de
licuefaccién de gas natural con una capacidad total de 9,6 millones de toneladas vy el
desarrollo de los campos Piltun-Astokhskoye y Lunskoye, cuyas reservas se estiman
en 1.200 millones de barriles de crudo y 17.000.000 de millones de metros cubicos
de gas natural, es decir unas reservas totales de 4.000 millones de barriles
equivalentes de petréleo. El proyecto incluye también la construccion de dos
unidades offshore, una unidad procesamiento de condensados y dos oleoductos de
850 km.

Cinco de los seis participantes en el proyecto Kashagan ejercitaran su derecho de
opcién de compra preferente para las participaciones de BG en el North Caspian Sea
PSA. Inicialmente BG habia acordado vender estas participaciones a las companfias
Sinopec y CNOOC por 615 millones de ddlares a cada una. EL PSA incluye los
campos Kashagan y Kalamkas. Inpex es la compafiia que ha decidido no aumentar
su participacién. El gobierno de Kazajastan debe aprobar la operacion, en cuyo caso
las participaciones finales en el PSA serian: ENI (operador, 20,37%), al igual que
ExxonMobil, Royal Dutch Shell y Total, ConocoPhillips (10,19%) e Inpex (8,33%).

CNE/ Direccion de Petroleo
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ACONTECIMIENTOS DEL SECTOR
MAYO 2003

Medioambiente

El 8 de mayo se aprobd la Directiva 2003/30/CE relativa al fomento del uso de
biocarburantes y otros combustibles renovables en el transporte.

La Eurocamara ha aprobado el reglamento que prohibe el transporte de fueles
pesados en barcos monocasco y que establece unos plazos mas exigentes para la
retirada definitiva de estos petroleros en 2010, y no en 2015 como preveia la
Comision.

La extraccion del fuel del Prestige prevista para finales del otofio de 2003 no se

realizara hasta la primavera de 2004 ya en otofio el mal tiempo entorpeceria las
operaciones.

Segun la Agencia Europea del Medio Ambiente, las emisiones de gases de efecto
invernadero en la UE crecieron un 1% en 2001 respecto al afio anterior.

Endesa, Iberdrola y Unién Fenosa ya estan preparadas para comercializar energia
eléctrica certificada de origen renovable (RECs)

Abengoa ha firmado un contrato con el Departamento de Energia del Gobierno de
Estados Unidos para realizar un proyecto de 1+D para desarrollar sistemas eficientes
para la produccion de bioetanol.

Bionor ha puesto en marcha una instalacién de produccion de biodiesel a partir de
aceites usados con capacidad para producir 20.000 toneladas/afio, en Berantevilla
(Alava).

CNE/ Direccion de Petroleo
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LEGISLACION RECIENTE
MAYO 2003

Resolucion de 11 de abril de 2003, de la Secretaria General de Medio
Ambiente, sobre la evaluacibn de impacto ambiental del proyecto de
construccion del oleoducto “Nueva instalacion de almacenamiento de Santurce-
Cabecera del oleoducto Bilbao-Valladolid (Vizcaya)”, promovido por la
Compainia Logistica de Hidrocarburos, C.L.H., S.A. (Boletin Oficial del Estado
de 7 de mayo de 2003).

Resolucion de 12 de mayo 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 petréleo por
canalizacién (Boletin Oficial del Estado de 20 de mayo de 2003).

Resolucion de 21 de noviembre de 2002, de la Consejeria de Industria,
Comercio y Turismo, por la que se concede la aprobacion del modelo del
sistema de medida instalado sobre camiones-cisterna destinados al transporte
por carretera y utilizado para el suministro de hidrocarburos liquidos de
viscosidad dinamica inferior o igual a 20 mPa.s, almacenados a la presion
atmosférica, marca “Mecanicas Silva”, modelo MS7/SM, fabricado y presentado
por la empresa “Mecanicas Silva, S.A.” (Boletin Oficial del Estado de 23 de
mayo de 2003).

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

En los primeros meses el precio del Brent continud la senda alcista y alcanzo el 28-feb los 34,36
US$/Bbl. El factor determinante fue el escepticismo ante la capacidad de la OPEC para cubirir el
posible vacio de crudo iraqui, en caso de guerra. La situacion se agravd por la reduccion de
exportaciones de Venezuela a minimos histéricos (600.000 Bbl/d), y por la huelga del sector
petrolero en Nigeria.

DTD Brent Mid ‘

Tras alcanzar el 10-mar su maximo desde nov-00 en 34,73 US$/Bbl, el precio del Brent
comenzo a caer, cediendo el promedio del mes de marzo un -6,5% vs. el mes anterior. El precio
en marzo estuvo marcado por la reunién de la OPEC del 11-mar, el estallido de la guerra en Irak
el 20-mar, la recuperacion de la industria venezolana y las tensiones étnicas en Nigeria.

En abril el precio del Brent continu6 con decrementos (-18,6% vs. marzo) debido al fin de la
guerra en Irak, la estabilizacién en Nigeria, la reduccion de estimaciones de demanda para el 2T
y la recuperacién de stocks de crudo. Solo rumores de posibles anuncios de recortes de la
OPEC ocasionaron alzas a finales del mes.

El promedio anual del Brent se sitta en 28,97 US$/Bbl, +15,7% vs. media de 2002.

Comportamiento mayo 2003

El precio del crudo no disminuyé tras la conclusién de la guerra por una serie de factores:
Amenazas terroristas en Oriente Proximo, temor a un recorte de produccion de la OPEC en su
reunion del 11-jun, incertidumbre sobre la produccion iraqui, bajos niveles de inventarios de
crudo y el anuncio de Arabia Saudi de reducir sus envios a Europa y Asia en un 20% y 6,3%. El
crudo superd los 27 US$/Bbl y se incrementé su promedio mensual hasta 25,77 US$/Bbl.

La tendencia general fue creciente aunque con continuos altibajos, siendo la volatilidad la nota
dominante. Se produjeron decrementos superiores al -2,5% en la tercera semana del mes por el
levantamiento de las sanciones a Irak.

CNE/ Direccion de Petroleo
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Mayo 2003. Mercados Internacionales CNE
Precio del crudo Brent (US$/Bbl)
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DTD Brent Mid 2002 DTD Brent Mid 2003

Promedio 98-02 ‘

DTD Brent Mid

2003 2002 Var (1)
(US$/BblI) (US$/Bbl) (%)
1T 31,47 21,13 48,9%
2T 25,32 25,07 1,0%
3T 26,91
4T 26,88
Afio 28,97 25,03 15,7%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Mayo 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
finalizd el ano 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, alejdndose cada vez mas del limite superior de su banda objetivo (22-28
US$/Bbl) superado el 16 de diciembre de 2002.

+ Aligual que el Brent, el precio de la cesta OPEC comenzé a descender en marzo,
volviendo a situarse dentro de la banda objetivo el 18-mar, posicion en la que se ha
mantenido hasta la fecha pese al ligero repunte registrado en abril.

» El promedio de lo que llevamos de afo del precio de la cesta OPEC se situa en
28,41 US$/Bbl, +16,7% vs. media 2002.

Comportamiento mayo 2003

* Durante el mes de mayo de 2003 el precio de la cesta OPEC se comporté en linea
con los mercados de crudo. Conducida por idénticos motivos que el Brent, su
cotizacion registré incrementos diarios durante la mayor parte del mes aunque mas
moderados que los del crudo de referencia europeo.

* Asi, el incremento del promedio mensual del precio de la cesta OPEC fue de tan
so6lo +0,34 US$/Bbl (vs. +0,90 US$/Bbl registrado por el Brent), situandose en una
cota muy cercana a la media de los cinco afos anteriores al alcanzar los 25,63
US$/Bbl (+1,3% vs. abril 2003 y +3,6% vs. mayo 2002).
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Mayo 2003. Mercados Internacionales
Precio de la cesta OPEC (US$/Bbl)
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Cesta OPEC 2002

Cesta OPEC 2003

Promedio 00-02 ‘

Cesta OPEC
2003 2002
(US$/BbI) (US$/Bbl)

1T 30,44 19,98
2T 25,46 24,42
3T -- 26,15
4T -- 26,69
Afo 28,41 24,35

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

Durante los cuatro primeros meses de 2003 la tendencia general del diferencial
WTI-Brent fue creciente. En enero y febrero, meses en los que ambos crudos de
referencia evolucionaron al alza, el WTI se incrementé en mayor medida que el
Brent al ser Estados Unidos uno de los paises mas afectados por la huelga general
en Venezuela. Por el contrario, en marzo y abril, meses en los que las cotizaciones
de ambos crudos descendieron, fue el crudo europeo el que experimenté mayores
variaciones, llegandose a ampliar tanto el diferencial que en la tercera semana de
abril superé la cota de los 5 US$/Bbl.

El diferencial medio WTI-Brent correspondiente al periodo enero-mayo de 2003 se
sitia en 2,72 US$/Bbl (+145,0% vs. promedio 2002).

Dif WTI-Brent ‘

Comportamiento mayo 2003

Al igual que el Brent, el comportamiento del precio del WTI a lo largo del mes de
mayo de 2003 se caracterizé por su gran volatilidad. Si bien los continuos altibajos
de la cotizacion del Brent derivaron en un promedio mensual superior al del mes
anterior en +0,9 US$/Bbl, los correspondientes al WTI dieron como resultado un
precio medio mensual inferior al registrado en abril en -0,14 US$/Bbl al alcanzar los
28,23 US$/Bbl.

En consecuencia el promedio del diferencial WTI-Brent disminuyo respecto del mes
anterior en un -29,7% situandose en 2,46 US$/Bbl (+43,0% vs. mayo 2002).
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Mayo 2003. Mercados Internacionales CNE
Diferencial WTI-Brent (US$/Bbl)
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Dif WTEBrent 2002

Dif WTI-Brent 2003

Promedio 98-02 ‘

Dif WTI Cushing Mth1 Mid vs. DTD Brent Mid

2003 2002 Var (1)
(US$/BblI) (US$/Bbl) (%)

1T 2,53 0,41 517,1%

2T 2,98 1,23 142,3%
3T 1,35
4T 143

Afio 2,72 1,11 145,0%

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

Dif IPE 1 mes-Brent ‘

» Hasta el momento el mercado, en promedio mensual, ha mantenido la situacién de
“backwardation” (futuro inferior al spot).

» Las expectativas de un ataque de Estados Unidos a Irak impulsaron el precio del crudo
spot sobre el futuro durante los dos primeros meses del afio. Pese a que se registraron
diferenciales IPE-Brent negativos considerables, en febrero, estos se redujeron ya que el
fin de la huelga en Venezuela propicié el acercamiento del spot al futuro. El diferencial
promedio descendié en febrero hasta -0,50 US$/Bbl desde los -1,02 US$/Bbl de enero.

« En marzo el diferencial IPE-Brent se amplio 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
mayor que la experimentada por el precio spot.

» Finalizada la guerra en Irak, el 9-abr el futuro IPE volvié de nuevo a cotizar por encima del
spot, recuperandose la habitual situacién de “contango” (futuro superior al spot) que se
mantuvo hasta el final del mes. A pesar de este periodo de diferenciales positivos, el
promedio mensual IPE-Brent continud registrando una cota negativa aunque muy proxima
a cero (-0,01 US$/BDbl).

» El promedio anual de cotizacion del IPE 1mes es inferior al Brent en un -2,0%.

Comportamiento mayo 2003

* Durante la mayor parte del mes el precio al contado fue superior al del futuro ya que el
spot no experimentd la caida esperada tras el fin de la guerra en Irak.

« Por tanto, el diferencial IPE-Brent volvié de nuevo a ampliarse hasta los -0,37 US$/Bbl
(+3.600,0% vs. abril 2003).
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Mayo 2003. Mercados Internacionales CNE
Futuro Brent IPE 1 mes-DTD Brent (US$/Bbl)
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IPE Brent 1 mes Close 2003

DTD Brent Mid 2003 ‘

IPE Brent Mth1 y DTD Brent Mid

IPE 1 mes DTD Brent Dif
(US$/BbI) (Us$/BbI) (Us$/BbI) (%)
1T 30,63 31,47 -0,84 2,7%
7 2513 25,32 0,19 -0,8%
3T
a1 - - -
Aio 28,39 28,97 0,58 -2,0%
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Mayo 2003. Mercados Internacionales CNE
Cotizaciones Brent y productos europeos (US$/Bbl)
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DTD Brent Mid == Prem Unleaded Cargoes CIF MED Mid
GO EN590 Cargoes CIF MED Mid FO 1%Cargoes FOB MED Mid

Evolucion anual

En enero y febrero las cotizaciones de productos de referencia mantuvieron la tendencia
alcista, con variaciones porcentuales en febrero superiores a enero.

En marzo la tendencia se invirtié en todos los productos si bien quedé reflejado sélo en los
promedios mensuales de gasolina sin plomo y de fueldleo 1%S con decrementos del -9%
respecto del mes anterior. El gaséleo incrementd su promedio mensual un +2,8% pues los
descensos no compensaron los incrementos dada de su elevada demanda, por las bajas
temperaturas y del anuncio de Kazajastan, el segundo mayor exportador de gasdleo a
Europa, de suspender sus ventas exteriores hasta 1-jun. A primeros de marzo el gaséleo
alcanzo su maximo histérico (50,67 US$/Bbl).

En abril se mantuvo la tendencia decreciente iniciada el mes anterior.

En evolucién anual, las cotizaciones de productos se han posicionado en cotas superiores a
las de los mismos meses de 2002. En promedio anual, la gasolina sin plomo se situa en 35,56
US$/Bbl, el gaséleo en 38,46 US$/Bbl y el fueldleo 1%S en 27,12 US$/Bbl (+19,4%, +29,8% y
+26,1% respectivamente vs. 2002).

Comportamiento mayo 2003

Las referencias de productos siguieron la tendencia del crudo, aunque con variaciones de
diferente magnitud. Los altibajos registrados por el Brent resultaron en un incremento de +0,9
US$/Bbl vs. el mes anterior. En cuanto a los productos las variaciones derivaron en
descensos en la media mensual de gasolina sin plomo (-1,37 US$/Bbl) y de gasdleo de
automocion (-2,39 US$/Bbl) al situarse en 31,42 US$/Bbl y 31,53 US$/Bbl (+3,1% y +6,7% vs.
mayo 2002).

El fueldleo 1%S fue el unico producto que incrementd su cotizacién promedio. Se situd en
22,37 US$/Bbl vs. los 21,99 US$/Bbl de abril (+7,6% vs. mayo 2002).

CNE/ Direccion de Petroleo
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Mayo 2003. Mercados Internacionales

Cotizaciones gasolina sin plomo Europa (US$/Bbl)
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Promedio 98-02

e Premium Unleaded Cargoes CIF MED Mid 2002 e Premium Unleaded Cargoes CIF MED Mid 2003

Premium Unleaded CIF MED Mid

2003 2002

(US$/Bbl) (US$/Bbl)
1T 37,93 23,99
2T 32,11 30,78
3T 32,79
4T 31,42
Afio 35,56 29,79

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Mayo 2003. Mercados Internacionales CNE
Cotizaciones gaséleo Europa (US$/Bbl)
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EN590 Cargoes CIF MED Mid 2002

EN590 Cargoes CIF MED Mid 2003

Promedio 98-02 ‘

EN590 CIF MED Mid

2003 2002 Var (1)

(US$/Bbl) (US$/Bbl) (%)
1T 42,41 25,45 66,6%
2T 32,72 29,04 12,7%

3T 30,84

4T 33,09
Afio 38,46 29,64 29,8%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Mayo 2003. Mercados Internacionales CNE
Cotizaciones fuel Europa (US$/Bbl)
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FO 1%Cargoes FOB MED Mid 2002

FO 1%Cargoes FOB MED Mid 2003

Promedio 98-02 ‘

FO 1% FOB MED Mid
2003 2002 Var (1)
(US$/BblI) (US$/Bbl) (%)
1T 30,51 17,60 73.4%
2T 22,18 20,93 6,0%
3T 23,14
4T 24,22
Afio 27,12 21,50 26,1%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior

CNE/ Direccion de Petroleo



Mayo 2003. Mercados Internacionales CNE
Diferencial Productos en Europa vs. Brent (US$/Bbl)
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Evolucion anual

Dif Prem MED Brent

Dif EN590 MED Brent Dif FO 1% MED Brent ‘

» Los diferenciales de la gasolina sin plomo y del gasoleo vs. Brent mantuvieron en enero
y febrero la senda alcista del afio anterior. Por el contrario, el diferencial fueldleo 1%S-
Brent se redujo, alcanzandose incluso durante a final de enero cotas positivas, situacion
contraria a la habitual.

* A partir de marzo de 2003 los diferenciales de la gasolina sin plomo y del fueldleo 1%S
invirtieron su comportamiento anterior, reduciéndose y elevandose respectivamente. El
diferencial del gasdleo mantuvo su tendencia creciente hasta el mes de abril.

* En promedio anual, el diferencial respecto del Brent correspondiente a la gasolina sin
plomo se ha incrementado en un +38,4% vs. 2002 al alcanzar los 6,58 US$/Bbl y el del
gasoleo en un +106,1% al posicionarse en 9,50 US$/Bbl. Sin embargo, el diferencial del
fueldleo 1%S se ha reducido alcanzando su promedio anual los -1,85 US$/Bbl (-47,4%
vs. 2002).

Comportamiento mayo 2003

* En mayo de 2003 los diferenciales de todos los productos de referencia respecto del
Brent mantuvieron las tendencias iniciadas meses atras. Asi los correspondientes a la
gasolina sin plomo y al gasoéleo se redujeron respecto del mes anterior en un -28,7% vy -
36,4% respectivamente, posicionandose en 5,65 US$/Bbl y 5,76 US$/Bbl (+9,5% y
+36,2% vs. mayo 2002).

» El diferencial del fueldleo 1%S volvi6 en mayo a elevarse hasta alcanzar los -3,40
US$/Bbl (+18,1% vs. abril 2003 y -25,1% vs. mayo 2002).
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Mayo 2003. Mercados Internacionales
Diferencial gasolina sin plomo Europa vs. Brent (US$/Bbl)
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Dif Prem MED-Brent 2002 Dif Prem MED-Brent 2003

Promedio 98-02 ‘

Dif Premium Unleaded CIF MED Mid vs. DTD Brent Mid

2003 2002 Var (1)
(US$/Bbl) (US$/Bbl) (%)
1T 6,45 2,86 125,5%
2T 6,79 5,71 18,9%
3T 5,88
4T 4,54
Afio 6,59 4,76 38,4%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Mayo 2003. Mercados Internacionales CNE
Diferencial gasoéleo 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 Var (1)
(USS$/BbI) (USS$/BbI) (%)

1T 10,93 432 153,0%

2T 7,40 3,97 86,4%
3T 3,92
4T 6,21

Afio 9,50 4,61 106,1%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior

CNE/ Direccion de Petroleo



Mayo 2003. Mercados Internacionales CNE
Diferencial fuel Europa vs. Brent (US$/Bbl)
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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%
21 -3,14 -4,14 -24,2%
3T 3,77
4T -2,66
Afio -1,85 -3,52 -47,4%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Mayo 2003. Mercados Internacionales
Diferencial CIF-FOB gaséleo Europa (US$/Tm). Indicador flete
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Indicador Flete CNE EN590 NWE (2)

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

1T 13,84 11,00 25,8%

2T 15,09 9,37 61,0%
3T 8,00
4T 8,98

Afio 14,35 9,33 53,8%

Indicador Flete CNE EN590 MED (3)

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

1T 14,70 11,00 33,6%

2T 12,52 10,97 14,1%
3T 8,77
4T 9,53

Afio 13,81 10,06 37,3%

(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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Mayo 2003. Mercados Internacionales
Tipo de cambio US$/Euro
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Evolucién anual

Entre enero y abril, el euro continud la tendencia alcista, revalorizandose en cuatro meses
en un +6,5%, y alcanzé en abril los 1,0854 US$/euro en promedio mensual. El estallido de
la guerra provoco cierta huida de los activos norteamericanos y la consiguiente caida del
dolar. Otros factores que motivaron el ascenso del euro fueron el pesimismo sobre la
evolucion de la economia estadounidense, el diferencial de tipos a favor de la zona euro y
el temor a otros conflicto con paises como Corea del Norte y Siria.

Desde finales de abril, el euro se encuentra por encima de los 1,1 US$/euro, cifra
considerada como clave para las exportaciones europeas.

El promedio anual se sitia en 1,0923 US$/euro, +15,6% vs. media 2002.

Comportamiento mayo 2003

En mayo de 2003 el euro continué beneficidndose de la debilidad del délar
revalorizandose un +6,5% vs. mes anterior y alcanzé el promedio de 1,1561 US$/euro
(+26,2% vs. mayo 2002).

El pesimismo de la Reserva Federal respecto al futuro de la economia americana y la
prevision de no actuacion para frenar la depreciacion del ddlar hicieron que el euro se
revalorizara hasta alcanzar el 27-may su maximo histérico en 1,1901 US$/euro, valor
incluso superior al de su salida en ene-99 (1,1689 US$/euro).

A partir de esta fecha el ddlar inici6 una ligera recuperacion apoyada por declaraciones
de Bush de que su Gobierno respalda un délar fuerte, acallando ciertos rumores sobre si
su Administracion es partidaria de una baja divisa como mecanismo para impulsar las
exportaciones.
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Tipo de cambio US$/Euro
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Promedio 99-02 ‘

US$/Euro

2003 2002 Var (1)

(US$/Euro) (US$/Euro) (%)
Abril 1,0854 0,8852 22,6%
Mayo 1,1561 0,9163 26,2%
1T 1,0728 0,8766 22,4%
2T 1,1208 0,9178 22,1%

3T -— 0,9838 -—

aT --- 1,0003 -
Ano 1,0923 0,9452 15,6%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Fuente: Sintesis de Indicadores Econémicos. 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 1T, remontando las bajas tasas de finales de 2001,
donde hubo cotas negativas en la economia americana y de la zona euro.

- excepto en Espafia se redujo el ritmo de crecimiento en el 2T. La mayor caida fue la de
Estados Unidos al descender su tasa intertrimestral en 3,7 puntos.

- excepto en la zona euro, se aceler6 el crecimiento durante el 3T. La tasa anualizada
intertrimestral del PIB estadounidense crecié un +4,0%. El crecimiento del PIB en Espafa fue
del +3,2%, un 1,9 % mas que la zona euro.

- desaceleracién del crecimiento en el 4T. Mientras que EE.UU. y Espafia posicionaron su tasa
anualizada de variacioén trimestral del PIB en el +1,4% y +1,3% respectivamente, la zona euro
lo hizo en el +0,3%.

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

Ultimos datos disponibles

La economia de EEUU se aceler6 en el 1T 2003 alcanzando la variacion trimestral del PIB el
+1,9%. Para el total del afo el FMI estima un crecimiento del 2,2%.

El PIB espanol crecid en el 1T, alcanzando su tasa intertrimestral el +2,0%. Para 2003 el
Gobierno estima un crecimiento del 3%. La Comisién Europea situa este crecimiento en el 2%
frente al 1% de la zona euro y el 1,2% del conjunto de la UE.

Segun Eurostat, la economia de la zona euro permanecié estancada durante el 1T de 2003,
cuando se esperaba al menos un débil crecimiento del 0,1%.
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Evoluciéon datos inflacién interanual
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Fuente: Sintesis de Indicadores Econdmicos. Ministerio de Economia

Resumen 2002

La tendencia de los precios de consumo en EE.UU. y en Espafa en 2002 fue creciente. En
la zona euro la tasa de variacion anual del IPC descendié.

Desde sep-01 hasta nov-02, la inflacién estadounidense registré crecimientos inferiores a los
de la zona euro, situacion contraria a la habitual. La inflacion espafiola es la que experimento
mayores porcentajes de variacion.

Durante 2002 la inflacion de la zona euro fue superior al objetivo del 2% fijado por el BCE,
dificultandose con ello la flexibilizacién de la politica monetaria.

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

Ultimos datos disponibles

La tasa interanual del IPC durante el 1T de 2003 fue creciente en Estados Unidos y en la
zona euro, al pasar del +2,6% y +2,1% registrados en enero, al +3,0% y +2,4% de febrero,
idénticos valores que los contabilizados en marzo.

La tasa de variacion anual de IPC en Espafa siguié una tendencia creciente al pasar del
+3,7% de enero al +3,8% de febrero, si bien en marzo volvié al 3,7%.

En abril de 2003 el IPC se redujo en las tres economias debido a la moderacion de los
precios de energéticos. Los precios estadounidenses decrecieron -0,8 puntos porcentuales,
los espafioles -0,6 puntos y los europeos -0,3 puntos. La tasas interanuales se situaron en el
+2,2%, +3,1% y +2,1% respectivamente.

Segun datos preliminares de Eurostat, la inflacion de la zona euro bajé al +1,9% en mayo,
situandose asi por debajo del objetivo del 2% fijado por el BCE.

Las previsiones de inflacion espanola reflejan moderaciéon. La Comisién Europea prevé un
IPC espanol del 3% este afo y que descienda en 2004 hasta el 2,5%.
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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 1S de 2002 la oferta mundial de crudo continué la tendencia decreciente
iniciada en 2001 hasta alcanzar los 75,7 MBbl/d como promedio en 2T 2002.

+ En 3T 2002 se inici6 una etapa ascendente propiciada por el exceso de produccién de la
OPEC sobre su cuota oficial, alcanzando la oferta mundial de crudo los 77,8 MBbl/d como
media durante el ultimo trimestre.

» El promedio anual de la oferta mundial de crudo correspondiente a 2002 se situd en 76,5
MBbI/d, cifra inferior en 200.000 Bbl/d a la registrada en 2001.

Ultimos datos disponibles

+ En 1T 2003 la produccion mundial no experimentd el descenso caracteristico del primer
trimestre, elevandose hasta los 78,8 MBbl/d como promedio (+1,0 MBbl/d vs. 4T 2002,
+1,29%). Este incremento fue progresivo desde los 77,45 MBDbl/d de enero hasta los 79,82
MBbl/d de marzo.

» Segun la AIE, este avance de la producciéon fue impulsado por la OPEC, siendo Arabia
Saudi y Venezuela los miembros de mayor aportacién que compensaron mermas de crudo
iraqui y nigeriano. Por su parte, Norte América, Noruega y México lideraron los
incrementos procedentes de paises no pertenecientes al cartel.

» En abril la produccién mundial de crudo cayé hasta los 78,42 MBbIl/d. Este descenso de -
1,40 MBbl/d, vs. mayo, fue debido al decremento de -1,27 MBbl/d de produccién iraqui
(desde los 1,43 MBDbI/d producidos en marzo hasta los 165.000 Bbl/d de abril) y a la
interrupcion de parte de la producciéon del Mar del Norte por mantenimiento.

» 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 78,0
MBbl/d (+1,5 MBbl/d, +1,96% vs. 2002).
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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 1S de 2002, el peso de la OPEC en la oferta mundial de crudo mantuvo la
evolucion decreciente iniciada a finales de 2000. Irak contribuyd de forma notable a que
en 2T 2002 el cartel registrara la cuota de mercado mas baja de su historia (36,59%) al
reducir sus exportaciones.

* En la segunda mitad del afio, el porcentaje de aportacién de la OPEC a la oferta
mundial de crudo aumentd considerablemente dado que la mayor parte de los paises
miembros excedieron sus cuotas oficiales de produccién con objeto de aumentar sus
ingresos en un momento de elevados precios del crudo. El cartel finalizo el afio con una
cuota del 37,79%.

* En promedio, la OPEC produjo en 2002 el 37,39% de la oferta mundial de crudo, cifra
inferior en 1,85 puntos porcentuales a la media del afno anterior.

Ultimos datos disponibles

* Durante el 1T de 2003 la OPEC incrementé su peso en la oferta mundial, hasta el
38,07%, al aumentar su produccion en +600.000 Bbl/d vs. el trimestre anterior frente a
+400.000 Bbl/d de los paises no pertenecientes al cartel. Este comportamiento fue
motivado por el impulso dado a su produccion con el proposito de compensar la
carencia de crudo iraqui.

» Por la reduccion de produccion iraqui, el peso de la OPEC cay6 en abril al 33,09% al
producir 26,1 MBbl/d de los 78,87 MBbl/d totales ofertados.

+ Se espera que el peso de la OPEC en la oferta mundial de crudo siga la evolucién de
2002, es decir, un descenso en el 2T y recuperacién hasta el final del afio. No obstante,
la cuota promedio anual (36,83%) sera inferior al del afio anterior.
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Produccion de crudo OPEC (1). Grado de cumplimiento
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(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 produccion en 2003:

Fecha reunion Actuacion 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-03 245
11-mar-03 Mantenimiento cuota - 245
24-abr-03 Incremento 0,9 MBbl/d 01-jun-03 254

En enero de 2003 la produccion de crudo de la OPEC (excluido Irak) se ajustdé a la nueva cuota de
23,0 MBbl/d al alcanzar los 23,27 MBbl/d. Irak produjo 2,49 MBbI/d.

Dada la huelga en Venezuela, la OPEC decidid, el 12-ene, incrementar su produccion oficial a partir
del 1-feb, hasta 24,5 MBbl/d. El grado de cumplimiento del cartel (excluido Irak) fue muy elevado en
febrero al producir 24,73 MBbI/d. Irak mantuvo la produccién de 2,49 MBbl/d.

Pese a la posible guerra en Irak, el cartel decidié el 11-mar mantener en 24,5 MBbl/d su cuota
oficial, desvinculando los elevados precios del crudo de las condiciones reales de oferta y demanda.
Sin embargo, para suplir posibles carencias de suministro, la OPEC-10 superd en +1,27 MBbl/d su
cuota al producir en marzo 25,77 MBbl/d. En abril el exceso se incrementd mas al llagar la
produccion promedio de OPEC-10 hasta los 25,93 MBbI/d. Irak redujo en abril su produccion hasta
165.000 Bbl/d desde los 1,43 MBbl/d del mes anterior.

El 24-abr, la OPEC sorprendio al decidir, con efecto 1-jun, reducir su produccion real de crudo en 2
MBbl/d y aumentar su cuota oficial en 900.000 Bbl/d hasta los 25,4 MBbI/d.

Comportamiento mayo 2003

Las ultimas estimaciones sitdan la produccion media de la OPEC-10 en mayo en 26,17 MBbl/d, que
supone un exceso sobre la cuota oficial (24,5 MBbl/d) de 1,67 MBbl/d y un incremento de +240.000
Bbl/d vs. el mes anterior. La produccion media de Irak ascendié hasta los 262.000 Bbl/d, +97.000
Bbl/d vs. abril 2003.

El proximo encuentro de la OPEC se celebrara en Doha (Qatar) el 11 de junio.
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Resumen 2002

Durante el 1T de 2002 la demanda mundial de crudo se redujo en un -1,95% respecto a la
media del ultimo trimestre, al descender hasta los 75,5 MBbl/d en 2T 2002. El retraso 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, la demanda mundial
de crudo invirtié su tendencia, experimentando en seis meses un aumento del +4,24% hasta
alcanzar los 78,7 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
reduccion de la produccion nuclear en Japén.

El promedio de la demanda mundial de crudo en 2002 se situé en 76,9 MBbI/d, lo que
supone que se demandaron 400.000 Bbl/d mas que el afo anterior.

Ultimos datos disponibles

En el 1T de 2003 la demanda mundial de crudo se mantuvo al mismo nivel del 4T de 2002
(78,7 MBbl/d), no produciéndose el descenso tipico por las bajas temperaturas.

Para el resto del afo, la AIE prevé un comportamiento de las necesidades mundiales de
crudo similar a 2002: descenso en el 2T hasta los 76,0 MBbl/d, y recuperacion hasta
alcanzar los 79,4 MBbl/d en el 4T.

Asi, la estimacién para el afio se reduce respecto de la anterior en 90.000 Bbl/d, hasta los
77,9 MBbl/d (+1,0 MBbl/d vs. 2002, +1,30%). Se reducen los pronosticos de demanda
mundial para el 2 y 3T debido al impacto de la neumonia asiatica en el consumo de fuel y
en la economia de China. Segun la AIE, el consumo de crudo de los paises asiaticos no-
OCDE disminuira en mas de 500.000 Bbl/d de abril a junio y en 250.000 Bbl/d en el 3T. Este
descenso se compensara en parte por una mayor demanda petrolifera en Japoén, por la
incertidumbre sobre la reactivacion de las centrales nucleares, y en E.E.U.U por la
sustitucion parcial del gas natural en produccion eléctrica dados los elevados precios de
este combustible.
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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 61,90% correspondiente a 2002 frente al
62,35% de 2001 y 62,60% de 2000.

» Analizando trimestralmente los % de participacion de los paises miembros y no miembros
de la OCDE, se observan comportamientos similares a lo largo de los afos. 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 61,06% en
2T 2002. Durante la segunda mitad de 2002 la aportacion de la OCDE a la demanda
mundial de crudo aumentdé notablemente, llegando a alcanzar el 62,13% en el ultimo
trimestre del afio.

Ultimos datos disponibles

+ La AIE cifra en 49,3 MBbl/d la demanda de crudo de la OCDE promedio del primer
trimestre de 2003, lo que supone un incremento de +400.000 Bbl/d respecto al trimestre
anterior.

* En su ultimo informe mensual la AIE mantiene invariable su prevision de demanda OCDE
para el global del afio reduciendo uUnicamente la correspondiente a los paises no
miembros. La entidad prevé que de los 77,9 MBbl/d de crudo que se demandaran
mundialmente en 2003, la Organizacién aportara al mercado 48,2 MBbl/d. Esto se traduce
en una cuota de mercado del 61,87%, el porcentaje anual mas bajo de la historia.

CNE/ Direccion de Petroleo



Mayo 2003. Mercados Internacionales CNE
Produccion vs demanda mundial de crudo (1)

1,03

=3
o

~
©
N

1,02

~
©
L

1,01

~
~

1,00

- 0,99

millones de Bbl/dia
~ ~
o o

- 0,98

~
EN
L

~
w
L

~
N

0,96

1T 99
2T 99
3T 99
4T 99
1T 00
2T 00
3T 00
4T 00
1T 01
2T 01
3T 01
4T 01
1T 02
2T 02
3T 02
4T 02
1T 03

2T 03(e)

3T 03(e)

4T 03(e)

| Ratio pr i6 PRODUCCION ====DEMANDA |

Fuente: Agencia Internacional de la Energia

(1) Se incluye crudo, condensado, GNL, crudo de fuentes no convencionales y otras fuentes de suministro
(e) Datos de produccion son estimados y los de demanda son estimaciones de la AIE

Resumen 2002

* Afinales de 2001 la demanda mundial de crudo super6 a la oferta por primera vez
en 2 afnos y se mantuvo asi hasta el 2T 2002. La disminucién 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 econdémica internacional.

* En 2T 2002 se recuperd la situacion de confort en el abastecimiento para volver
de nuevo a registrase durante el dUdltimo semestre del afo un ratio
produccién/demanda inferior a la unidad.

* En promedio anual, durante 2002, la demanda superé a la oferta en 400.000 Bbl/d
(ratio produccion/demanda igual a 0,995).

Ultimos datos disponibles

* En su ultimo informe la AIE estima que, salvo en el primer trimestre del ano,
durante 2003 la oferta mundial de crudo se mantendra por debajo de la demanda.
En promedio anual, la demanda sera superior a la oferta en 100.000 Bbl/d (ratio
produccién/demanda igual a 0,999), por lo que mejora la situacion respecto al afio
anterior.
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(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 finalizd con unas existencias de 1.963 MBbI, 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 afo con unos
niveles de crudo de 1.907 MBblI (-11 MBbl vs. diciembre 2001).

Ultimos datos disponibles

+ Segun los ultimos datos facilitados por la AIE, los stocks de crudo de la OCDE
registraron en enero de 2003 un incremento del +0,58% respecto del mes anterior
al situarse en 1.918 MBbI. Aunque en febrero cayeron hasta los 1.906 MBbl/d, en
marzo volvieron de nuevo a recuperarse. El primer trimestre de 2003 cerré con
unos inventarios de crudo de 1.925 MBbI (-29 MBbl vs. marzo 2002).
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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 en 2002 una tendencia
general decreciente consecuencia de la recuperacion de la demanda y del descenso
de la tasa de utilizacion de las refinerias por la debilidad de los margenes de refino.
Tan solo durante el segundo trimestre del afio los inventarios evolucionaron al alza
logrando superar la media de los cinco afios anteriores al posicionarse en 1.634
MBblI.

El ano 2002 cerré con unas existencias de productos petroliferos de 1.559 MBbl (-70
MBDbl vs. diciembre 2001).

Ultimos datos disponibles

Segun los ultimos datos de la AIE, los stocks de productos petroliferos de la OCDE
mantuvieron durante el 1T de 2003 la tendencia decreciente del ano anterior,
posicionandose a finales de marzo en 1.429 MBbI (-130 MBbl vs. diciembre 2002 y -
165 MBbl vs. marzo 2002). Una demanda mas fuerte de lo previsto debido a las bajas
temperaturas registradas en Europa y Norte América durante este periodo fue el
factor determinante de este significativo descenso.

La AIE ha alertado de estos bajos inventarios sefialando que los stocks de
crudo+productos de la OCDE se encuentran en una cota muy inferior a la media de
los cinco afos anteriores correspondiente a esta época del afio. Considera que los
stocks deberian crecer a un ritmo de 3 MBbl/d durante el 2T para volver a recuperar
los niveles habituales. Si la produccion iraqui no se recupera y la OPEC ajusta su
produccion a su cuota oficial se lograra un crecimiento de tan sélo 1,9 MBbl/d.
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Mayo 2003. Mercados Internacionales CNE
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 abril y mayo de 2003 son estimados

Evolucién anual

Los inventarios de crudo estadounidenses iniciaron el 2003 con tendencia decreciente
reduciéndose los stocks industriales en enero en -4,7 MBDbI, hasta los 273,0 MBbI, cifra en el
minimo de los ultimos 26 anos. Este descenso fue mas moderado de lo esperado ya que la
merma de entradas de crudo al pais, se compensé con una reduccion en la utilizacién de las
refinerias por mantenimiento (del 90,7% al 84,9%).

A partir de feb-03 los stocks industriales de crudo comenzaron a recuperarse, pese al
incremento progresivo del ratio de utilizacion de las refinerias, debido al exceso de
produccién por parte de la OPEC y a la normalizacion de las exportaciones venezolanas
tras el fin de la huelga.

Los stocks estratégicos permanecieron durante el 1T de 2003 en el nivel que cerraron 2002
(599,2 MBbI) pues el Gobierno autorizé a retrasar hasta ene-04 las entregas de crudo a las
reservas estratégicas programadas para los meses de enero, febrero y marzo, para
aumentar el flujo de crudo y atenuar las alzas de precio. En abr-03 las reservas estratégicas
se incrementaron en 200.000 Bbl hasta los 599,4 MBbl.

Pese a que los stocks de crudo se han recuperado en los ultimos meses, aun no han
logrado superar las cotas registradas en 2002.

Comportamiento mayo 2003

En mayo los stocks industriales de crudo registraron un ascenso (+1,0 MBbl) vs el mes
anterior, posicionandose en 289,0 MBbl/d (-11,46% vs. mayo 2002). El incremento de la
utilizacién de las refinerias (del 92,8% al 97,2%) se compenso6 con importaciones de crudo
que, pese a disminuir a principios del mes, llegaron la ultima semana a un récord de 10,52
MBbl/d.

Los stocks de crudo estratégicos se elevaron en mayo hasta alcanzar los 602,5 MBbl (+3,1
MBbl vs. abril 2003). Es objetivo del Gobierno estadounidense llegar a finales de 2003 hasta
los 700 MBbl de capacidad total disponible.
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Mayo 2003. Mercados internacionales CNE
Evolucién stocks de productos en EE.UU. (1
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(1) Los datos correspondientes a los meses de abril y mayo de 2003 son estimados

Evolucién anual

Los stocks de productos petroliferos EE.UU. iniciaron 2003 con tendencia decreciente. En
enero y febrero el nivel del conjunto de productos se redujo en -83,8 MBbI respecto al
cierre de 2002, posicionandose a finales de febrero en 589,8 MBbI, su nivel mas bajo
desde 1963. En enero los stocks de productos se vieron afectados por el aumento de las
exportaciones al centro y sur de América, zonas desabastecidas por la huelga en
Venezuela.

Los productos que mayor descenso registraron fueron los destilados debido a la demanda
mas elevada de lo habitual por las bajas temperaturas del invierno y por los elevados
precios del gas natural.

En marzo de 2003 los stocks de productos petroliferos inician una etapa ascendente.
Pese a ello, los inventarios estan muy por debajo del promedio del ultimo lustro.

Comportamiento mayo 2003

Los stocks totales de productos petroliferos se incrementaron en +14,9 MBbI respecto del
mes anterior posicionandose en 632,8 MBbl (-80,8 MBbl vs. mayo 2002) por el incremento
de la actividad refinera. El ratio de utilizacion de las refinerias alcanzé el 97,2% logrando
superar el promedio de los ultimos cinco anos (95,3%).

Las gasolinas registraron un menor incremento (+1,7 MBbl) debido a la estacionalidad de
su demanda y al considerable descenso experimentado por sus importaciones que
pasaron de un nuevo récord en la tercera semana del mes (1,429 MBbl/d) a los 721
MBbl/d importados como promedio durante la ultima semana.

Por el contrario, y debido igualmente a la estacionalidad de su demanda, los destilados
fueron los productos que mas elevaron sus niveles (+8,6 MBbI).

Los stocks de jet aumentaron en +3,6 MBbI por los efectos de la neumonia asiatica sobre
el trafico aéreo.
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Mayo 2003. Mercados Internacionales CNE
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

El valor medio del margen Brent en los cinco primeros meses de 2003 ha sido de
3,73 US$/Bbl frente a los 0,51 US$/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 2,31 US$/Bbl mientras que en los mismos meses de 2002 la media fue
de 0,25 US$/BDbl.

Tras el maximo anual del mes de febrero, los margenes estadounidenses
acumulan un descenso de 3,05 US$/Bbl en el caso del margen Brent y de 2,64
US$/Bbl el WTI. Estos descensos se deben en parte al aumento de la utilizacion
de la capacidad de refino y de las importaciones de gasolinas sin que se
hubieran producido aiin aumentos en la demanda estadounidense.

Evolucion mayo 2003

En mayo, el margen Brent se situé en 2,66 US$/Bbl, 1,35 US$/Bbl menos que el
mes anterior; el descenso respecto al mes de abril es menor en el caso del
margen WTI (-0,3 US$/Bbl), situandose en 1,37 US$/Bbl.

Los margenes Brent y WTI se sitian por encima de los del mismo mes del
ejercicio 2002: +1,38 US$/Bbl y +1,59 US$/Bbl, respectivamente.
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Mayo 2003. Mercados Internacionales CNE
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

Evolucion anual

El valor medio del margen NWE correspondiente a los cinco primeros meses de
2003 ha sido de +2,75 US$/Bbl frente a los -0,18 US$/Bbl del mismo periodo del
afno 2002. Por su parte, el margen de refino MED en estos cinco primeros meses
de 2003 presenta un valor medio de +4,16 US$/Bbl mientras que en los mismos
meses del 2002 la media fue de +1,18 US$/Bbl.

Al igual que los margenes estadounidenses, los margenes de refino europeos
presentan una clara tendencia descendente a partir de marzo, debido en este
caso a las importaciones de productos provenientes de Rusia y a pesar de las
exportaciones de gasolinas al mercado americano.

Evolucién mayo 2003

En el mes de mayo, el margen de refino NWE se ha situado en +1,72 US$/Bbl,
1,43 US$/Bbl por debajo del registrado en el mes anterior.

« El valor medio del margen MED en mayo (+2,08 US$/Bbl) ha sido 2,55 US$/Bbl
inferior al registrado en el mes de abril.

* Los margenes NWE y MED son superiores en 1,79 US$/Bbl y en 0,86 US$/Bbl,
respectivamente, a los del mismo mes del afio 2002.
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Mayo 2003 . Mercados Internacionales
Evolucién bursatil empresas petroleras Ene-Mayo 2003
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Evolucion anual

La mayoria de empresas del sector petrolero acumulan pérdidas en el afno, que oscilan entre el -
9% de Total y el -2% de BP y Shell. Las incertidumbres geopoliticas sobre el conflicto en Irak y la
ausencia de datos macroecondmicos sobre la recuperacién econémica mundial han afectado a
los mercados bursatiles.

No obstante, estas pérdidas acumuladas de los cinco primeros meses del afio son inferiores a las
del periodo enero-abril de 2003. Cabe destacar el caso de Chevron Texaco que en mayo de
2003 consiguio convertir unas pérdidas acumuladas del -5% en una revalorizacion del +6%.

Companias como CEPSA, Repsol YPF y Exxon Mobil que ya en el periodo ene-abril de 2003
mostraban una evolucién bursatil positiva, continuaron revalorizandose durante el mes de mayo.
Desde finales de 2002 han aumentado su cotizacion en un +15%, +7% y +3% respectivamente.
En concreto, Repsol YPF se ha visto favorecida en Bolsa desde principios de afio por la mejora
de la situacion en Argentina.

Esta disminucién de las pérdidas y aumento de las ganancias acumuladas en el afio registradas
durante el mes de mayo fueron debidas fundamentalmente al mantenimiento de los precios del
crudo en cotas elevadas.

Considerando el acumulado anual, el comportamiento de los mercados internacionales ha sido
por lo general mejor que el del sector petrolero. Durante el 1T-03 registraron pérdidas
importantes que oscilaron entre el -2,8% del IBEX 35 y el -12,9% del indice Eurostoxx 50, pero,
desde dias previos al inicio de la guerra en Irak, las Bolsas rebotaron con fuerza desde sus
valores minimos. Mantuvieron esta tendencia ascendente durante el mes de abril, consiguiendo
tanto el Ibex 35 como el IGBM y el Dow Jones cerrar el mes a unos niveles superiores al final de
2002. En mayo continuaron su recuperacion acumulando una variacion anual del +7,81%,
+7,19% y +6,07% respectivamente. El Eurostoxx 50 es el uUnico de los indices bursatiles
analizados que presenta una variacién negativa (-0,5%) si bien se ha visto afectado por la
repercusion de la revalorizacion del euro sobre las exportaciones de las empresas europeas.
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Mayo 2002. Mercados Internacionales
Resultados empresas petroleras 1T 2003
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Resultados 1T 2003

» Las petroleras presentaron unos resultados excelentes en el primer trimestre del afo tal
y como estaba previsto. Todas ellas incrementaron su resultado neto respecto del
mismo periodo de 2002. La subida del precio del crudo y el aumento de los margenes
de refino fueron los principales factores que impulsaron el crecimiento de los beneficios.

* La maxima variacion correspondié a Conoco Phillips que elevo su resultado neto hasta
los 1,437 M$ frente a la pérdida de 102 M€ registrada en el primer trimestre del afio
2002 derivada del proceso de fusion de ambas compafiias.

* Las petroleras espanolas mejoraron también sus resultados aunque no en tanta cuantia
como otras companias del sector. No obstante, cabe destacar el incremento del 26%
registrado por CEPSA por el que alcanzé un resultado neto de 152,6 M€, resultado
histérico para la compania que se ha apoyado en la produccién de crudo del nuevo
yacimiento de la compafiia en Argelia y en la coyuntura extraordinaria de los mercados
del crudo y de los margenes de refino. En el caso de Repsol YPF es destacable que el
ratio de endeudamiento permanecié en el 29% como a finales de 2002 a pesar del
importante volumen de inversiones (1.410 M€) registrado en el trimestre.

* La produccion media de hidrocarburos de ENI se elevo en el primer trimestre de 2003 a
1,49 MBbl/d, un 4% mas que en el mismo periodo de 2002, gracias a la adquisicién de
la compafia noruega Fortum Petroleum, al crecimiento de la produccion en Nigeria y
Kazajastan y la puesta en funcionamiento de yacimientos en Iran, Egipto, Trinidad y
Tobago, Estados Unidos y Pakistan. Esto contribuydé a que la empresa alcanzara un
beneficio neto de 2.006 M€ (+45% vs. 1T 2002).
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Mayo 2003. Mercado Nacional CNE
Produccion nacional de crudo
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Fuente: Elaboracion propia

Evolucién anual

La produccién total de crudo en Espafia durante el primer cuatrimestre de 2003 fue de
523.638 barriles lo que supone un descenso del 47% respecto al mismo periodo del
afio anterior.

La produccién total de crudo en Espafia durante el afio 2002 fue de 2.391.886 barriles
lo que supone un descenso del 6,3% respecto 2001.

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

La produccion en el primer cuatrimestre de 2003 continua la tendencia decreciente
iniciada el ano anterior. Es significativo el descenso de produccién del campo
Chipirén de un 75% respecto al mismo periodo del afio anterior.

Ultimos datos disponibles

Enagas comenzé el sondeo de desarrollo Santa Barbara-6 en el permiso Santa
Barbara, el 29 de enero de 2003 que finalizé6 el 11 de marzo, alcanzando una
profundidad final de 2.475 m MD.

Petroleum (antiguamente Locs) comenzo el sondeo de investigacion Saladillo-2 en el
permiso Marismas A el 13 de febrero de 2003 terminandose el 6 de abril de 2003. Se
trata de un sondeo desviado para evitar el Parque Nacional de Dofiana, y ha
alcanzado una profundidad final de 1.178 m MD.

El sondeo de investigacion CO-1 en el permiso Calypso Oeste qué Ripsa comenzo el
31 de marzo de 2003, finalizé el pasado 27 de abril, alcanzando una profundidad final
de 1.900 m MD. EI 28 de abril comenzé el sondeo de investigacion CO-2. El objetivo
se situa a una profundidad de 1.900 m MD.
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Mayo 2003. Mercado Nacional CNE
Produccion nacional de crudo
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Fuente: Elaboracion propia

Evolucién anual

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

- Lora: 61.413 barriles

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

- Chipiron: 1.084.767 barriles

- Angula-Casablanca: 248.868 barriles

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

- Lora: 19.159 barriles

- Casablanca-Montanazo D:232.995 barriles
- Rodaballo: 64.438 barriles

- Chipiron: 134.573 barriles

- Angula-Casablanca: 72.473 barriles
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Mayo 2003. Mercado Nacional CNE
Produccién nacional de gas
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Fuente: Elaboracion propia

Evolucion anual

* En el primer cuatrimestre de 2003 la produccién total de gas en Espafia fue de
114,68 millones de metros cubicos. Es significativo el descenso en la
produccién en los meses de marzo y motivados por la suspension de la
produccion en el campo Poseidon.

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

CNE/ Direccion de Petroleo

58



Mayo 2003. Mercado Nacional CNE

Produccién nacional de gas
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Fuente: Elaboracion propia

Evolucién anual

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

- Concesiones de Explotacion terrestres del Valle del Guadalquivir: 53,86 MNm3
- Concesiones de Explotacion marinas Poseidén: 503,71 MNm3

La produccién de gas en Espafia en el primer cuatrimestre de 2003 se desgloso en las
siguientes producciones parciales:

- Concesiones de Explotacion terrestres del Valle del Guadalquivir: 36,13 MNm3
- Concesiones de Explotacion marinas Poseidén: 78,54 MNm3
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Mayo 2003. Mercado Nacional CNE
Consumo de productos en Espaiia (Marzo 2003)
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Evolucion anual

* El consumo acumulado correspondiente al primer trimestre de 2003 se ha situado
en 17,69 MTm, un 0,7% por encima del registrado en el 2002.

» Por productos, en relacion al acumulado del primer trimestre de 2002, descienden
los fueldleos (-22,3%) y las gasolinas (-3,5%). Por su parte, aumentan los
gasoleos (+9,3%), los querosenos (+8,1%), los GLP (+2,1%) y el genérico “otros
productos” (+9,3%).

* En la estructura de consumo destacan en primer lugar los gasdleos con un
44,71% del total, seguidos de los fueldleos (16,69%), las gasolinas (10,37%), los
querosenos (5,59%) y los GLP (4,39%); el genérico “otros productos” supone el
restante 18,25% del consumo total.

Evolucion marzo 2003

* Tras el descenso registrado en el mes de febrero, en marzo el consumo aumenta
un 8,6% en relacion al mes precedente, situandose en 6,04 MTm.

» Por productos, en relacion al mes de febrero, destaca el descenso registrado en
los GLP (-16,8%), seguido del de los gasoleos (-3,0%), que disminuyen por
segundo mes consecutivo. Por su parte, tras bajar en el mes de febrero,
aumentan los consumos de querosenos (+13,6%), fueldleos (+13,1%) y gasolinas
(+12,3%).

» El consumo total se situa por primera vez en este ejercicio por encima (+5,9%) del
del mismo mes de 2002. Por productos, descienden las gasolinas (-7,3%) y los
fueldleos (-7,0%), aumentando los querosenos (+9,0%), los gaséleos (7,5%), los
GLP (+3,7%) y el genérico “otros productos” (+26,6%).
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Mayo 2003. Mercado Nacional CNE
Consumo de gasolinas en Espafia (Marzo 2003)
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Evolucién anual

* En el primer trimestre de 2003, el consumo acumulado de gasolinas se ha
situado en 1,83 MTm, un 3,52% por debajo del registrado en el mismo
periodo del ejercicio 2002. Este descenso se deriva de la caida de la
demanda de la gasolina 97 1.0. (-21,33%) ya que, tanto el consumo de la
gasolina 95 1.O. como el de la gasolina 98 1.O. han aumentado (+1,39% y
+2,21%, respectivamente).

Evolucién marzo 2003

* En el mes de marzo, el consumo total de gasolinas se ha situado en 646
kTm, un 12,35% por encima del registrado en el mes precedente.

+ Se produce un aumento generalizado en el consumo de gasolinas,
destacando el aumento de la gasolina 98 I.O. (+13,8%), seguido del de la
gasolina 95 I.0. (+13,1%) y del de la gasolina 97 1.0. (+9,5%) que aumenta
por primera vez en el presente ejercicio.

* Respecto al mismo mes del ano anterior, desciende un 7,3% el consumo
total de gasolinas. Por productos, la gasolina 97 |.O. desciende un 25,3%, la
gasolina 98 1.0. un 4,3% vy la gasolina 95 1.0. un 1,7%.
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Mayo 2003. Mercado Nacional CNE
Consumo de gaséleos en Espafia (Marzo 2003)

3.000

2.500 -

2.000 -

1.500 -

Miles de Toneladas

1.000 -

500 -

ENE FEB MAR ABR MAY JUN JUuL AGO SEP oCT NOV DIC

| W Gasoleo A 2003 mmm Gasdleo B 2003 i @ Gasoleo C 2003 & 1 Otros Gasoéleos 2003 —e—Total gasoleos 2002 |

Fuente:Boletin Estadistico de Hidrocarburos

Evolucion anual

* El consumo acumulado total de gasoleos del primer trimestre de 2003 ha sido de
7,91 MTm, un 9,26% por encima del registrado en el mismo periodo de 2002.
Este aumento se deriva del incremento en la demanda tanto del gasdleo A
(+9,69%) como de los gasoleos B (+13,57%) y C (+4,35%); el genérico “otros
gasobleos” aumenta un 4,78%.

Evolucién marzo 2003

* En marzo, por segundo mes consecutivo, disminuye el consumo de gaséleo (-
3,0%) respecto al mes precedente, situandose en 2,56 MTm.

* En relacion a los consumos registrados en el mes de febrero, aumentan el
gasoleo A (+7,4%) y el genérico “otros gasoleos” (+3,7%); por su parte, tanto el
gasoleo B como el C, disminuyen (-10,7% y -34,3%, respectivamente).

* Respecto al consumo del mismo mes del afio anterior, aumentan los gasdleos Ay
B (+9,9% y +13,5%, respectivamente) mientras que el gasdleo C y el genérico
“otros gasoleos” descienden (-8,1% y -1,4%, respectivamente).
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Mayo 2003. Mercado Nacional CNE
Consumo de GLP envasado/granel en Espaia
(Marzo 2003)
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Fuente: Boletin Estadistico de Hidrocarburos

Evolucion anual

* El consumo acumulado correspondiente a los tres primeros meses de 2003 se
sitta en 776 kTm, un 2,1% por encima del registrado en el mismo periodo del
ejercicio anterior.

* Por segmentos, en relacién al acumulado del primer trimestre de 2002, mientras
el consumo de GLP envasado aumenta un 3,5%, el del GLP a granel disminuye
un 0,4%.

Evolucién marzo 2003

* En marzo, el consumo total de GLP ha sido de 227 kTm, reduciéndose respecto
al mes de febrero un 16,8%. Este descenso se explica por la disminucién
registrada tanto en el consumo de GLP envasado (-17,7%) como de GLP a granel
(-14,3%).

* ElI consumo total de GLP se sitia en marzo un 3,7% por encima del
correspondiente al mismo mes de 2002. Por segmentos, tanto el consumo de
GLP envasado como el de granel son superiores: +2,1% y +6,3%,
respectivamente.

* El ratio de consumo mensual de cada modalidad ha sido de 63,16%/36,84%
envasado/granel frente al ratio de 64,10%/35,90% del mes anterior.
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Mayo 2003. Mercado Nacional CNE
Actividad de refino. Utilizaciéon de la capacidad de refino
(Marzo 2003)

96 -
93
90 -
%87-
84

81

78

75

ene
feb
mar

= > c
]
© E 2

jul
ago
sep
oct
nov
dic

[~ Afio 2002 —B- Afio 2003

Fuente: Boletin Estadistico de Hidrocarburos

Evolucion anual

* La utilizacion media de la capacidad de refino correspondiente a los tres
primeros meses de 2003 se sitta en el 82,37%, es decir, 8,30 puntos
porcentuales inferior a la utilizacion registrada en el mismo periodo de 2002.

Evolucion marzo 2003

* Tras la baja utilizacion de la capacidad de refino registrada en el mes de
febrero, se produce en este mes un aumento del 9,96%, situandose en el
86,10%.

* En relacién al mismo mes del ejercicio 2002, la capacidad de refino ha
descendido 1,9 puntos porcentuales.
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Mayo 2003. Mercado Nacional CNE
Actividad de refino. Materia prima procesada
(Marzo 2003)
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Evolucion anual

» La materia prima procesada durante el primer trimestre del presente afno se ha
situado en 13,52 MTm, un 6,17% por debajo de la del mismo periodo de 2002.

Evolucion marzo 2003

* Durante el mes de marzo de 2003, las refinerias espafnolas procesaron 4,86
MTm, un 21,66% superior a la materia prima procesada el mes anterior.

* En marzo, por primera vez en el presente ejercicio, la materia prima procesada
ha sido superior (+0,95%) a la del mismo mes de 2002.
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Mayo 2003. Mercado Nacional CNE

Evolucion Precio Antes de Impuestos (PAI) Gasolina 95 I.O.
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Fuente: Qil Bulletin Petrolier + Elaboracién propia

* EI PAI medio de la gasolina 95 1.0. correspondiente a los primeros cinco meses
de 2003 se ha situado, en Espania, en 32,07 c€/l, 0,25 c€/l por debajo del de la

UE-14 y 0,54 c€/l por encima del de la UE-6.

* En estos cinco primeros meses, el descenso acumulado del PAI de la gasolina
95 1.0. en Espana ha sido de 2,92 c€/l, de 2,41 c€/l en la UE-14 y de 3,24 c€/|
en la UE-6.

* ElI PAI medio de la gasolina 95 1.O. en el periodo enero-mayo de 2003 es
superior al PAIl del mismo periodo de 2002 tanto en Espafia como en las
medias UE-14 y UE-6: +2,43, +2,39 y +2,83 c€/l, respectivamente.
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Mayo 2003. Mercado Nacional CNE
Comparacién PAIl Espana-UE Gasolina 95 1.0.
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+ ElI PAI medio de la gasolina 95 I.O. en el mes de mayo de 2003 ha sido de 29,13
c€/l en Espana, 29,56 c€/l en la UE-14 y 28,16 c€/l en la UE-6: -2,32 c€/l, -2,68
c€ll y -3,22 c€/l, respectivamente, por debajo de los registrados el mes anterior.

« Se abre el diferencial del PAI de la gasolina 95 1.0. entre Espana y la media UE-
6, situandose en +0,98 c€/l y se reduce respecto a la UE-14 pasando de -0,78
c€/l en abril a -0,42 c€/l en mayo.

» Enrelacion al mes de abril, el PAI medio de la Gna. 95 ha disminuido en Espana
0,36 c€/l y 0,90 c€/l menos que las medias UE-14 y UE-6, respectivamente.

* En mayo, el PAI de la gasolina 95 1.0. se situa tanto en Espafia como en las
medias UE-14 y UE-6 por debajo del PAI registrado el mismo mes de 2002: -
3,69, -3,31 y -3,57 c€/l, respectivamente.

* Espania ha sido en mayo el sexto pais de la UE con el PAlI mas bajo, situandose
4,53 c€/l por debajo del PAI mas alto (Irlanda) y 4,56 por encima del PAI mas
bajo (Francia).
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Mayo 2003. Mercado Nacional CNE
Evolucion Precio Antes de Impuestos (PAIl) Gaséleo A
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Fuente: Qil Bulletin Petrolier + Elaboracién propia UE-6: Alemania, Francia, Reino Unido, Bélgica, Holanda e Italia

+ Continva la tendencia descendente del PAI del gasoleo A iniciada en marzo
después de los ascensos que se habian venido produciendo desde noviembre de
2002, tanto en Espafia como en las medias europeas.

El PAI medio del gasdleo A en Espafa correspondiente a los primeros cinco
meses de 2003 (32,93 c€/l) se encuentra por encima del de las medias UE-14
(32,59 c€/l) y UE-6 (31,85 c€/l).

» El diferencial entre el PAI maximo y minimo del Go. A en 2003 se situa en 8,95
c€/l en Espafia, 9,17 c€/l en la UE-14 y 10,28 c€/l en la UE-6.

+ El PAI medio del gaséleo A en el periodo enero-mayo de 2003 es superior al PAI
del mismo periodo de 2002 tanto en Espafa como en las medias UE-14 y UE-6:
+2,98, +2,31 y +2,74 c€/l, respectivamente.
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Mayo 2003. Mercado Nacional CNE
Comparacién PAIl Espaiha-UE Gasoéleo A
MAYO 2003 MAYO vs. ABRIL 2003
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+ El PAI medio del gaséleo de automocién en el mes de mayo de 2003 ha sido de
29,18 c€/l en Espafia, 28,91 c€/l en la UE-14 y 27,49 c€/l en la UE-6: -3,99 c€/l, -
3,72 c€/l y -4,47 c€/l, respectivamente, por debajo de los registrados el mes
anterior.

» Se abre el diferencial del PAI del Go. A entre Espafa y la media UE-6, situandose
en +1,69 c€/l y se reduce respecto a la UE-14 pasando de +0,53 c€/l en abril a
+0,26 c€/l en mayo.

« El PAI medio del gasdleo A en el mes de mayo es inferior al del mismo mes del
ano anterior tanto en Espana (-2,30 c€/l), como en la UE-14 (-2,66 c€/l) y en la
UE-6 (-2,91 c€/l).

* En mayo, Espana es el séptimo pais de la UE con el PAlI mas alto, situandose
8,61 c€/l por debajo del PAI mas alto (Irlanda) y 5,45 c€/l por encima del mas bajo
(Dinamarca).
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Evolucion 2003

» El diferencial medio en los cinco primeros meses de 2003, entre el PAI medio real
de la gasolina 95 I.O. y el resultante de la antigua férmula de precios maximos, ha
sido de -0,91 c€/l, frente a los +0,04 c€/l del mismo periodo del ejercicio 2002. En
cuanto al gaséleo A, el diferencial medio ha sido de -0,37 c€/l; en el mismo periodo

del ejercicio 2002 se situo en -0,28 c€/l.

Evolucién mayo 2003

» La diferencia media entre el PAl medio real y el resultante de la antigua formula de

Mayo 2003. Mercado Nacional CNE
Antigua Férmula Precios Maximos vs. PAI Real
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precios maximos de la Gna. 95 |.O. se situa en el mes de mayo en -1,47 c€/I.

* En el caso del Go. A, la diferencia media ha sido de -0,81 c€/l. Es la mayor

diferencia entre ambos en el ano 2003.
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Mayo 2003. Mercado Nacional CNE
Evolucion del PAI- Ci CIF Gasolina 95 1.0.
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Fuente: Elaboracion propia

Evolucion anual

El PAI-Ci de la gasolina 95 I.0O. en Espafa se mantiene en valores similares a los

registrados en la UE-14, con una diferencia media desde el comienzo del afio
entre ambos, de -0,21 c€/l.

El margen bruto medio correspondiente a los cinco primeros meses del ejercicio
2003 se situa en 11,41 c€/l en Espana y en 11,62 c€/l en la UE-14, 0,68 y 0,56
c€/l, respectivamente, por encima del registrado en el mismo periodo de 2002.

Evolucién mayo 2003

En Espafa, el margen bruto medio mensual de la Gna. 95 1.0. en mayo ha sido

de 11,91 c€/l, un 3,47% menor que el de abril; en la UE-14 el descenso es del
5,27%, situandose en 12,28 c€/l.

El diferencial del margen bruto mensual entre Espafa y la UE-14 pasa de -0,62
c€/l en abril a -0,37 c€/l en mayo.

El margen bruto medio mensual de mayo en Espafa se ha situado en valores
muy proximos a los de mayo de 2002 (-0,03 c€/l); por su parte, en la UE-14 el

margen bruto medio en mayo de 2003 es 0,26 c€/I superior al del mismo mes del
afio pasado.
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Mayo 2003. Mercado Nacional CNE
Evolucién del PAI -Ci CIF Gaséleo A

0,155

0,145 -
0,135 / ot

0,125 +

fl
X A
o 0,115 184 . ﬁ“"\ ‘\ $ A d q "‘ \/
’ \ { \l ’
£ \ 1 ISATLY AL LY AV ] |
= 0,105 :‘ SIRINEY. \ | & Vol 3% \ «
W l,‘ > \ ) Yy
0,095 Ve P9 | v
I y
0,085 - ,'x/ \
0,075 1 \&‘
|
0,065 - ¢
0,055 +— : — : — : —_——— :
FFFFFFFFFFFF AN AN AN AN AN AN AN AN NN AN NN MM MM
2222992239223 °392929°2%%9923998%999¢9¢¢°%¢%
: 22 ¢ 2 239 : 222 229 ? T2
S§8FE8 325888558 ¢FR8F258885§58ERE
|+Espana —o—UE-14 |

Fuente: Elaboracion propia

Evolucién anual

El margen bruto medio correspondiente a los cinco primeros meses del ejercicio
2003 se situa en 10,46 c€/l en Espana y en 10,03 c€/l en la UE-14, 0,34 y 1,12
c€/l, respectivamente, por debajo del registrado en el mismo periodo de 2002.

Por tercer mes consecutivo, el margen bruto mensual en Espafa se situa por
encima del correspondiente a la UE-14.

Evolucion mayo 2003

* En relacion al mes anterior, el PAI-Ci del gasdéleo de automocién ha disminuido
tanto en Espana (-1,51 c€/l) como en la UE-14 (-1,13 c€/l), situandose en 11,99
c€/l y 11,73 c€/l, respectivamente.

* ElI margen bruto medio mensual de mayo se situa tanto en Espana como en la

UE-14 por encima del correspondiente al mismo mes de de 2002: +0,75 c€/l y
+0,39 c€/l, respectivamente.
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