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ACONTECIMIENTOS DEL SECTOR
SEPTIEMBRE 2003

Mercados Internacionales

* Contra todo prondéstico, la OPEC acordd el 24 de septiembre en Viena recortar su
produccion en 900.000 Bbl/d a partir del 1 de noviembre vy fijar asi su nueva cuota
oficial en 24,5 MBbl/d. El cartel justifico esta inesperada decisién con el temor a que
en los préoximos meses se produzca una caida del precio del crudo como
consecuencia de la disminucién de la demanda y de la plena incorporacion de Irak al
mercado exportador.

Segun la Organizacién, el exceso de oferta previsto para los proximos meses
asciende a 1,4 MBbl/d por lo que considera necesario, para evitar un declive de los
precios, que otros paises productores ajenos al cartel reduzcan su produccion en
500.000 Bbl/d. La OPEC ha confirmado que ya ha iniciado conversaciones con varios
de estos productores independientes. Mientras que Rusia ha indicado que estaria
dispuesta a reducir sus exportaciones si la caida de precios es importante, México y
Noruega han descartado implementar por el momento recorte alguno.

La OPEC invit6é al gobierno iraqui a participar en la conferencia ministerial del 24 de
septiembre. Pese a las reticencias de Venezuela, Irak finalmente participd en el
encuentro como miembro de pleno derecho por primera vez desde la guerra.

El cartel volvera a reunirse el 4 de diciembre para analizar la evolucion del mercado.
Se discutira un posible nuevo recorte para el primer trimestre de 2004 y la propuesta
de Venezuela de sustituir la actual banda de fluctuacion de precios de la cesta OPEC,
22-28 US$/Bbl, por 25-32 US$/Bb.

* La Agencia Internacional de la Energia ha mostrado su sorpresa ante la decision de
la OPEC de recortar produccion. Considera necesario un aumento de la oferta para
encarar el invierno, y mas aun en un momento en el que las reservas siguen en un
nivel sustancialmente inferior a las cotas histéricas. Asimismo, la Entidad ha criticado
la estrategia de la Organizacion de mantener precios elevados, pues cree que ésta no
contribuye a la recuperacion de la economia mundial. En opinion de la AIE, el
desequilibrio y la volatilidad de precios, con una clara tendencia al alza, constituiran la
pauta del mercado del crudo a menos que se resuelva el déficit global de inventarios.

* Segun SOMO, compafiia estatal iraqui encargada de la comercializacion del petréleo,
la produccién de lIrak a mediados de septiembre alcanzaba los 1,8 MBbl/d,
procediendo 1,3 MBbl/d de los yacimientos del sur del pais. Es objetivo del Gobierno
iraqui elevar esta ultima cifra hasta 1,5 MBbl/d a lo largo del mes de octubre y
alcanzar una produccion total de 3-5 MBbl/d en 2005.

Los ultimos datos disponibles relativos exportaciones cifran en 900.000 Bbl/d el nivel
actual. Las previsiones apuntan a que se alcanzaran los 1,5 MBbl/d a finales de afo y
los 1,8 MBbl/d en marzo de 2004.
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* En su informe anual sobre perspectivas, el Banco Mundial alerta sobre una caida de
los precios del crudo en los proximos afios como consecuencia de una
desaceleracion de la demanda y de la mayor oferta iraqui, advirtiendo que la cesta
OPEC podria alcanzar los 18 US$/Bbl si la Organizacion no controla la produccion.

* Rusia registro en septiembre un nuevo récord de produccion de crudo en 8,73
MBbl/d, cifra superior en 130.000 Bbl/d al output del mes anterior.

* Rusia y Arabia Saudi han anunciado la apertura de una nueva era de cooperacion
bitateral, especialmente en energia, tras decenios de distanciamiento. A principios de
septiembre suscribieron un acuerdo intergubernamental sobre petroleo y gas. Ambos
paises han eludido hacer referencia a la OPEC, con la que Moscu cooperd en el
pasado.

* En su reunion del 16 de septiembre, la Reserva Federal decidié mantener los tipos de
interés estadounidenses en el 1%, su nivel mas bajo desde 1958, y afirmd que
continuara con su politica monetaria expansiva mientras persista el riesgo de
deflacién en el pais.

El Banco Central Europeo también decidiéo el 2 de octubre mantener los tipos de
interés en la zona euro en el 2% fijado desde el 5 de junio, su nivel mas bajo desde
1948. Los mercados financieros ya habian anticipado este resultado después de que
la publicaciéon de las ultimas cifras macroeconomicas en la zona euro aportaran
sefales de recuperacion econdmica.

* El Banco Central Europeo ha rebajado su prevision de crecimiento del PIB de la zona
euro para este afno del 0,7% al 0,4% y para 2004 del 1,6% al 1,5%. Segun la Entidad,
la recuperacion econdmica se iniciara en lo que resta de 2003 y la zona euro lograra
crecer a un ritmo del 2%-2,5% a partir del segundo semestre del proximo afio.

En relacion a los precios de consumo, el BCE ha elevado una décima su anterior
prevision para 2003, hasta el 2,1%, y prevé que en el primer semestre de 2004 la
inflacion caera por debajo del 2%, situandose la tasa de variacion anual del IPC
correspondiente al global del afio en el 1,6%.

* La Comisién Europea ha rebajado dos décimas su prevision de crecimiento de la
economia de la zona euro para 2003, hasta el 0,5%. Sin embargo, el Ejecutivo
comunitario confia en que el PIB experimente una recuperacion a finales de afio
basada especialmente en la mejora de la confianza de los consumidores. Asi lo indica
en su ultimo informe trimestral emitido a finales de septiembre. La CE prevé una
aceleracion de la economia del 0,5% para la segunda mitad del afio y un crecimiento
en 2004 del 1,5%-2%. No obstante, advierte que los riesgos que pesan sobre el
crecimiento aun no se han disipado.

* También el Fondo Monetario Internacional, en su informe “Perspectivas Econémicas
Mundiales” presentado el 18 de septiembre, rebaja en mas de la mitad su estimacion
de crecimiento de la zona euro en 2003, del 1,1% al 0,5%. Para 2004 espera que el
PIB de los Doce crezca un 1,9%. Asimismo considera que el Banco Central Europeo
debe mantener bajos tipos de interés para reactivar la demanda interna.
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* El Comisario Europeo de Asuntos Monetarios reconocid, en la cumbre conjunta del
Fondo Monetario Internacional y del Banco Central Europeo celebrada a finales de
septiembre en Dubai, que los paises de la zona euro no podran alcanzar el objetivo
de crecimiento econdmico fijado en el 2% por la Unién Europea para 2004.

* Segun datos preliminares difundidos por la OCDE, el PIB del conjunto de paises
pertenecientes a la Organizacion crecié un 0,5% en el segundo trimestre del afo,
situandose la tasa interanual en el 1,9%, una décima por debajo de la cifra registrada
en el primer trimestre.

* El indice compuesto de los principales indicadores econdmicos de Estados Unidos,
que avanza la evolucién de la coyuntura en los proximos seis meses, progreso un
0,4% en agosto en relacion a julio, mes en el que aumentd un 0,6%. El dato confirma
la percepcion de que el segundo semestre de este afio estara marcado por un fuerte
crecimiento en Estados Unidos.

* El indice de confianza estadounidense retrocedié en septiembre de forma inesperada
desde los 81,7 puntos del mes anterior hasta los 76,8 puntos. Se trata del registro
mas bajo desde el fin de la guerra en Irak y es inferior a los 80 puntos que se habian
estimado. Esta caida del nivel de confianza se contradice con los ultimos datos
economicos que parecen apuntar una mejora de la actividad tras varios meses de
debilidad.

* Elindice IFO de confianza empresarial avanzoé en septiembre en Alemania occidental
de 90,8 a 91,9 puntos. Se trata de la quinta subida consecutiva y el valor mas alto
desde abril de 2001.

* El Gobierno francés ha anunciado que a partir del proximo afio aplicara una subida de
2,5 €/t a la fiscalidad del gasoleo para particulares.
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Mercados Nacionales

* Segun el Comité de Energia del Instituto de la Ingenieria de Espafia, nuestro pais
aumentara su dependencia energética externa del 65% al 85% en el plazo de diez
afnos.

* ElI FMI ha revisado a la baja sus prondsticos de crecimiento de la economia espafnola
para el proximo afno, del 3,1% previsto en abril al 2,8%. Las perspectivas para este
ano se mantienen invariables en el 2,2%, una décima por debajo de la prevision
oficial del Gobierno.

* El 30 de septiembre se presentaron los Presupuestos Generales del Estado para
2004, elaborados considerando un crecimiento de la economia espafiola del 3% y un
deflactor del PIB del 2,9%, casi un punto porcentual por encima del objetivo de
precios fijado por el Banco Central Europeo en el 2%. La Ley de Acompafiamiento
plantea algunas modificaciones en la Ley del Sector Eléctrico de 1997 y en la Ley del
Sector de Hidrocarburos de 1998. En el caso de esta ultima, se establece que el
gestor técnico del sistema tendra un representante en el Consejo Consultivo de
Hidrocarburos de la Comisién Nacional de Energia.

*  Segun la Resolucién de 25 de septiembre publicada en el BOE de 30 de septiembre,
el precio después de impuestos de la bombona de butano de 12,5 kg quedo fijado a
partir del 1 de octubre en 8,78 euros, lo que supone un incremento del 1,5% en
relacion al precio anterior.

* El Parlamento Europeo ha aprobado la creacion de una comision temporal para hacer
un analisis pormenorizado de las causas y consecuencias de la catastrofe del
Prestige. La Eurocamara habia rechazado dos iniciativas anteriores similares.
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Empresas del sector: internacionales

* Las petroleras estadounidenses Exxon Mobil y Chevron Texaco estan dispuestas a
competir en Rusia por la compra de un 25% del gigante energético mundial que
resultara de la fusiéon de Yukos y Sibneft. La operacion que se valora en 11.000
millones de ddlares, supondria la mayor inversibn de un grupo extranjero en la
industria petrolera rusa.

*  Shell ha confirmado que invertira mas de 1.000 millones de dolares en el desarrollo
de varios campos petroliferos en Salym (Siberia Oriental). Asimismo y al igual que
BP, la petrolera ha mostrado su interés en realizar elevadas inversiones en el Mar del
Norte, una regién donde las companiias son reticentes a destinar grandes cantidades
debido a los elevados costes de explotacion.

* BP ha iniciado la comercializacion mundial de dos nuevos carburantes, gasolina y
gasoleo, que reducen su contenido en azufre a 50 mg/kg, cumpliendo asi con las
exigencias de la Directiva europea aprobada el pasado 30 de enero. La nueva gama
de carburantes, denominada “BP Ultimate”, esta ya disponible en el 12% de la red de
estaciones de servicio de BP en Espana. Se prevé alcanzar el 90% en el mes de
octubre.

* La petrolera italiana ENI registr6 un beneficio neto de 2.261 millones de euros en el
primer semestre de este ejercicio, lo que representa un incremento del 36,7% en
relacion al mismo periodo del afio anterior.

*  Quince comparfias compiten por adquirir un tercio de Petrom, sociedad nacional del
petréleo de Rumania. Entre dichas empresas se encuentran: TNK-BP, Conoco
Phillips, Gazprom, Mol, OMV, Alon INC, Halliburtton y otras dos sociedades rumanas.
Petrom dispone de unas reservas de crudo de 128 millones de toneladas y 101.225
millones de m? de gas.

* La posibilidad de que Pemex venda el 4,8% que posee en Repsol YPF cobra fuerza
ante la necesidad de financiacion de la petrolera mexicana para abordar su plan de
inversiones. Pemex participa desde 1979 en Repsol YPF.

* Tras recibir la autorizacion del Ministerio del Petrdleo iraqui, la petrolera indonesia
Pertamina comenzara a operar en Irak a partir de noviembre.
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Empresas del sector: nacionales

Cepsa ha firmado un contrato con la empresa publica iraqui State Oil Marketing
Organization (SOMO), que comercializa el crudo de este pais, para la compra de 2
MBDbI de petréleo. Este nuevo contrato, sumado a la compra de 1 MBbl el pasado mes
de junio mediante subasta, eleva a 3 MBbI el volumen de crudo que Cepsa se ha
adjudicado en Irak desde que termind la guerra. El crudo ahora adquirido es del tipo
Basora ligero y su embarque se llevara a cabo en el puerto de Mina Bakr, en el Golfo
Pérsico.

Cepsa obtuvo un beneficio de 450 millones de euros entre enero y agosto de este
ano, casi igual que todo el ejercicio 2002, el mejor de su historia, en el que gano6 461
millones de euros. Asimismo, la compafia ha anunciado que incrementara el primer
dividendo con cargo a los resultados de 2003 en mas de un 50%. Las ventas de
crudo de Cepsa se multiplicaron por seis en el primer semestre de este afio por la
entrada en produccion del yacimiento argelino de Ourhoud.

Santander Central Hispano ha lanzado una OPA sobre el 16% de Cepsa, a 28 euros
por accion, que le puede llevar a alcanzar el 36% del capital y convertirse asi en
accionista de referencia de la petrolera junto a Total, que actualmente controla un
45%.

Repsol YPF ha suministrado a la compaiia noruega Statoil su primer cargamento de
gas natural licuado (GNL), procedente del tercer tren de Atlantic LNG en Trinidad y
Tobago, con destino a la recientemente inaugurada planta de regasificacion de Cove
Point, en la costa este de Estados Unidos. Este primer cargamento asciende a
135.000 m3 de GNL y forma parte de los 2,7 bcm (miles de millones de m3) de gas
que Repsol YPF tiene contratados en los trenes segundo y tercero de Atlantic LNG,
en los que participa en un 25%.

Repsol YPF quintuplicara su produccion de petréleo en Ecuador mediante una
inversion de 540 millones de euros. A finales de 2004 o principios de 2005 se habra
pasado de los 20.000 Bbl/d actuales a 100.000 Bbl/d. Con este proyecto, Repsol YPF
se convertira en uno de los principales exportadores de crudo a la costa oeste de
Estados Unidos.

La sociedad estatal saudi de petroleos Saudi Aramco ha adjudicado un contrato llave
en mano por un importe superior a 200 millones de dolares a la empresa espafnola
Técnicas Reunidas para el diseno y construccion de una unidad de refino.

CNE/ Direccion de Petroleo
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La junta de accionistas de Medgaz, la sociedad que prevé construir un gasoducto
entre Argelia y Espaia, aprobo el 30 de septiembre la incorporacion de Iberdrola a su
capital en sustitucion de la petrolera italiana ENI. Tras la operacion, que esta valorada
en 2 millones de euros que se desembolsaran en varios plazos de aqui a final de afo,
el consorcio quedara integrado por Cepsa (20%), la compaiia estatal argelina
Sonatrach (20%), las petroleras BP y Total, las eléctricas espafiolas Endesa e
Iberdrola y la empresa gasista francesa Gaz de France, estas ultimas con un 12%
cada una.

El siguiente objetivo de Iberdrola es entrar directamente en el mercado portugués
intercambiando su participacién del 5% en EDP y del 4% en Galp por activos de gas y
electricidad en Portugal.

El 22 de septiembre Iberdrola comenzd a cotizar en el Eurostoxx 50 con una
ponderaciéon del 0,92% tras haber sido incluida oficialmente en este indice el 1 de
septiembre. Se trata de la primera incorporacion de una empresa espanola desde
19909.

Gas Natural ha presentado una oferta vinculante para la compra de un 25% del grupo
gasista Depa, del que el Estado griego controla actualmente un 65% y la petrolera
Hellenic Petroleum el 35% restante. Ninguna otra compania ha presentado ofertas. La
operacion se encuadra en el plan de privatizaciones lanzado por el Gobierno griego.

CNE/ Direccion de Petroleo
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Exploracién y Produccion

Repsol YPF vy la oficina nacional marroqui de exploracion y explotaciones petroliferas
(Onarep) han firmado un acuerdo que otorga a la petrolera tres permisos de
exploracion en la zona "offshore" Tanger-Larache, con una superficie de 6.000 km?.
Dichos permisos tienen una duracién de ocho afnos.

Dragados Offshore ha concluido la construccién de una plataforma de produccion de
crudo y gas destinada al campo Cantarell-Sonda de Campeche, al sur del Golfo de
México para Pemex. La plataforma valorada en 200 millones de euros, sera capaz de
producir alrededor de 500.000 barriles de crudo diario, asi como de comprimir en
torno a 15 millones de metros cubicos de gas al dia.

BP ha encontrado crudo en el Mar del Norte, al noreste de Aberdeen, cerca del
campo Andrew. El descubrimiento llamado Farragon, se encuentra en el bloque 16/28
y se trata de unas reservas estimadas recuperables de 30 millones de barriles. BP es
el operador del bloque con un 50% de participacién, junto a Eni (30%) y EnCana
(20%).

BP ha anunciado la puesta en produccion del campo de crudo pesado Orion, al oeste
del campo de la bahia Prudhoe, Alaska. Se trata de unas reservas estimadas de 200
millones de barriles. BP es el operador del bloque con un 26,35% de participacion,
junto a ExxonMobil (36,4%), ConocoPhillips (36,07%), ChevronTexaco (1,16%) vy
Forest Oil (0,02%).

BG ha anunciado la venta de varios activos del Mar del Norte a Perenco por 135
millones de délares. La operacion incluye 11 campos no operados por BG (Inde, Inde
Suroeste, Bessemer, Bell, Baird, Beaufort, Brown, Leman Este, Boyle, Davy y Davy
Norte). Incluye también las instalaciones de Inde y Leman, y las instalaciones de
procesado onshore de Bacton en el norte de Norfolk.

BG ha anunciado la puesta en produccion del North Sea Blake Flank, situado a 64
millas de Aberdeen, proximo al campo Balke Channel. Fluyeron 5.200 barriles diarios.
BG opera Blake Flank con un 44% de participacion. Participan también Talisman
Energy (53,6%) y Paladin Resources (2,4%).

BG India ha anunciado que el Gobierno de India ha aprobado los proyectos para
desarrolar los campo Panna/Mukta de crudo y gas, y Tapti de gas, situados en el
offshore oeste de India. Los proyectos estan presupuestados en 138 millones de
dolares. BG tiene un 30% de participaciéon, en los campos Panna/Mukta y en el
campo Tapti, Oil Ab Natural Gas Coorporation un 40% y Reliance Industries un 30%.

ExxonMobil ha realizado un descubrimiento de crudo en el bloque 25/8, en aguas de
noruegas del Mar del Norte, muy cerca de Ringhorne. Se trata del segundo
descubrimiento en esta area en este afo. Se trata unas reservas pequenas, pero
dada su proximidad a Ringhorne sera probablemente explotado.

CNE/ Direccion de Petroleo
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Norsk Hydro ha anunciado la puesta en produccion del campo Grane, tres semanas
antes de lo planeado, y por 1.500 millones de coronas noruegas menos de lo
presupuestado. Grane contiene unas reservas probadas de 700 millones de barriles,
y se espera alcance un pico de produccion de 210.000 barriles dia en 2005. Norsk
Hydro es el operador con un 38% de participacion. Participan también Petoro (30%),
ExxonMobil (25,6%) y ConocoPhillips (6,4%).

Petrobras ha anunciado un descubrimiento significativo de gas en la cuenca de
Santos, a 135 km de la costa del Estado de Sao Paulo. Se trata de unas reservas de
en torno a 400.000 millones de metros cubicos. Con este descubrimiento Brasil
triplica sus reservas de gas.

Total ha anunciado la puesta en producciéon del campo Al Jurf, en el Bloque C 137,
del offshore de Libia en una lamina de agua de 90 m. El campo se explota a través de
la plataforma flotante Farwah, cuya capacidad de almacenamiento es de 900.000
barriles. Se espera alcanzar una produccion plateau de 40.000 barriles diarios. Total
es el operador con un 37,5% de participacion, junto a la compania estatal de petréleo
de Libia de (50%) y Wintershall (12,5%).

El consorcio liderado por ConocoPhillips ha adquirido el 75% de participacion de
Inelectra para explorar el bloque offshore de Venezuela, Golfo de Paria.
ConocoPhillips tendra un 37,5% de participacion, Eni un 30%, Opic un 7,5% e
Inelectra el 25% restante.

OMV ha anunciado la venta de un 9,8% de participacion en el campo de gas
Pohokura en Nueva Zelanda a Todd Petroleum Cmining Company Ltd. La transaccion
incluye ademas tres permisos de exploracion en Nueva Zelanda. Tras esta operacion
OMV posee un 26% de participacion en Pohokura. Se espera que Pohokura entre en
producciéon en 2006.

OMV ha confirmado la venta de su participacion de un 26,125% y un 24,5% en los
permisos de exploracion 5A y 5B respectivamente en Sudan, a ONGC por 115
millones de ddlares.
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Medioambiente

El Tribunal de la Unidén Europea ha eximido a la colonia britanica de Gilbraltar de
cumplir la normativa sobre libre circulacion de mercancias.

La Comision Europea ha aprobada la Directiva 2003/76/CE, de 11 de agosto de 2003,
por la que se modifica la Directiva 70/220/CEE, cuyo objeto es reducir la
contaminacion atmosférica de las emisiones de los vehiculos a motor.

La Comisién Europea ha adoptado una propuesta que invita a los Estados Miembros
a firmar el nuevo Protocolo Internacional de la IMO que establece una fondo de
compensacion para contaminacion por hidrocarburos. Este Protocolo multiplica el
fondo de compensacioén por 5.

La Capitania Maritima del puerto de Algeciras inmoviliz6 al petrolero de bandera
panamefa, Maria N.E., al que le impuso una fianza de 600.000 euros. El petrolero es
el responsable de un vertido de fuel de 1.500 litros que provocé una mancha de 300
metros de longitud y 50 metros de anchura.

ChevronTexaco ha sido declarada culpable de contaminar una zona de aguas
subterraneas de la ciudad de Cambra, California. Una estacion de gas tuvo un escape
que provoco un vertido de productos toxicos en las aguas subterraneas de la zona,
provocando el cierre de varios pozos de abastecimiento de la ciudad. La sentencia
condena a la petrolera a pagar 9 millones de ddlares.

El grupo navarro EHN invertira 300 millones de euros en la construccion de una
planta de biodiesel en EI Morell (Tarragona). La planta podra estar operativa en 2006
y producira 100.000 toneladas al afio de biocarburante, a partir de aceite vegetal de
colza, soja o girasol.

La empresa alemana Inergetic AG, invertird 40 millones de euros en la construccion
en Archidona (Malaga) de una planta de biomasa para la generacion de energia
eléctrica a partir de la combustién de residuos de olivar. La planta podria estar
operativa en 2005 y tendra una potencia de 20 MW.

Gamesa Eodlica ha firmado tres contratos para el suministro e instalacion de turbinas
eolicas con una potencia total de 58,8 MW en dos parques en China y uno en
Portugal.

CNE/ Direccion de Petroleo
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LEGISLACION RECIENTE
SEPTIEMBRE 2003

Resolucion de la Direccion General de Politica Energética y Minas por la que se
autoriza a la Compafia Logistica de Hidrocarburos CLH, S.A., la realizacién del
“Proyecto de instalacion del Densimetro DT-1", en el Oleoducto Rota-Zaragoza,
término municipal de La Muela, provincia de Zaragoza (Boletin Oficial del Estado de 9
de septiembre de 2003).

Resolucion de 10 de septiembre 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 canalizacion
(Boletin Oficial del Estado de 13 de septiembre de 2003).

Resolucion de 25 de septiembre 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 petrdleo envasados, en envases
de capacidad igual o superior a 8 kg (Boletin Oficial del Estado de 30 de septiembre
de 2003).

Resolucion de la Direccion General de Politica Energética y Minas por la que se
autoriza a Compania Logistica de Hidrocarburos CLH, S.A., la realizacion del
proyecto denominado obra complementaria de acceso y ampliacion de la valvula VS-
1016, del oleoducto Tarragona-Lleida-Zaragoza, en el término municipal de Velilla de
Cinca (Huesca) (Boletin Oficial del Estado de 2 de octubre de 2003).

Resolucion de 25 de septiembre de 2003, de la Secretaria General de Medio
Ambiente, sobre la evaluacion de impacto ambiental del proyecto de construccién del
oleoducto Rota-Zaragoza, variante de Adamuz (Cérdoba y Ciudad Real), promovido
por la Compafiia Logistica de Hidrocarburos CLH, S.A. (Boletin Oficial del Estado de
2 de octubre de 2003).

Resolucion de la Direccion General de Politica Energética y Minas por la que se
autoriza a la “Compafiia Logistica de Hidrocarburos, CLH, Sociedad Andénima” la
realizacién del proyecto de instalaciones de la variante de Adamuz en el oleoducto
Rota-Zaragoza (Boletin Oficial del Estado de 3 de octubre de 2003).

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

DTD Brent Mid ‘

Durante los primeros meses de 2003 el precio del Brent ascendioé hasta alcanzar el 10-mar los
34,73 US$/Bbl, cota no registrada desde nov-00. El escepticismo ante la capacidad de la OPEC
para cubrir la falta de crudo iraqui en caso de guerra y las huelgas en Venezuela y Nigeria
determinaron este comportamiento.

La evolucién descendente del periodo marzo-abril estuvo condicionada por el inicio de la guerra
en Irak y su rapida conclusién, la recuperacion de la industria venezolana, la estabilizacion de la
situacion en Nigeria y unas menores estimaciones de demanda para el 2T.

En mayo-agosto el precio del Brent ascendié de nuevo debido, entre otros factores, al
encallamiento del proceso de paz en Oriente Medio, la incertidumbre sobre la recuperacion de la
produccion iraqui, la reanudacion de las tensiones en Nigeria, los efectos de la tormenta tropical
“Claudette” y los atentados de principios de agosto en Indonesia, Yakarta e Irak.

El promedio anual del Brent se sitta en 28,61 US$/Bbl, +14,3% vs. media de 2002.

Comportamiento septiembre 2003

La cotizacion promedio del Brent descendié -2,71 US$/Bbl en relacion al mes anterior,
posicionandose en 27,08 US$/Bbl.

Durante la practica totalidad del mes el precio del crudo experimenté decrementos diarios
importantes ante el aumento de la produccion iraqui y unas perspectivas de menor demanda de
gasolina tras el fin de las vacaciones estivales. Tan sélo a finales de septiembre se registraron
variaciones positivas, que llegaron a superar el 3%, como consecuencia del recorte de
produccion acordado por la OPEC el 24-sep, el cierre del Golfo de México por los huracanes
“Isabel’ y “Kate” y el despliegue de nuevas tropas estadounidenses en Irak.

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

e f m a m j j a s o n d

DTD Brent Mid 2002 DTD Brent Mid 2003

Promedio 98-02 ‘

DTD Brent Mid
2003 2002 Var (1)
(US$/Bbl) (US$/Bbl) (%)
1T 31,47 21,13 48,9%
2T 26,03 25,07 3,8%
3T 28,38 26,91 5,5%
4T 26,88
Afio 28,61 25,03 14,3%

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

Durante los primeros meses de 2003 el precio de la cesta OPEC se fue alejando cada
vez mas del limite superior de su banda objetivo, hasta alcanzar el 10-mar su maximo
desde sep-00 en 33,69 US$/Bbl.

Al igual que el Brent, las cotizaciones descendieron progresivamente en el periodo
marzo-abril y se recuperaron entre mayo-agosto. El precio de la cesta OPEC logré asi
mantenerse dentro de los limites fijados por la Organizacion desde el 18-mar hasta
mediados de julio.

El promedio anual del precio de la cesta OPEC se situa en 27,91 US$/Bbl, +14,6% vs.
media de 2002.

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

Comportamiento septiembre 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 decrementos de
magnitud similar a los del crudo europeo durante la mayor parte del mes. De esta forma
el precio de la cesta se posiciond de nuevo dentro de la banda objetivo tras haber
permanecido por encima de su limite superior durante todo el mes de agosto.

El promedio mensual se situé en 26,15 US$/Bbl, lo que supone un descenso del +8,9%
vS. mes anterior.

CNE/ Direccion de Petroleo
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Septiembre 2003. Mercados Internacionales
Precio de la cesta OPEC (US$/Bbl)

Cesta OPEC 2003

Cesta OPEC 2002 Promedio 00-02 ‘

Cesta OPEC
2003 2002 Var (1)
(US$/Bbl) (US$/Bbl) (%)
1T 30,44 19,98 52,4%
2T 25,89 24,42 6,0%
3T 27,43 26,15 4,9%
4T 26,69
Afo 27,91 24,35 14,6%

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

| h
0 1

-1 ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! !
ene-02 mar-02 may-02 jun-02 ago-02 oct-02 dic-02 feb-03 abr-03 jun-03 ago-03 oct-03 dic-03

Evolucién anual

Dif WTI-Brent ‘

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 incrementd en mayor medida que el Brent al ser EE.UU.
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 experimentd mayores variaciones, llegando el diferencial a superar
los 5 US$/Bbl.

En mayo el WTI-Brent inici6 una tendencia decreciente que aun continda. A pesar de
estos descensos, que lo aproximan cada vez mas a la media del ultimo lustro, el
diferencial se ha mantenido a lo largo de todo el afio por encima de las cotas registradas
en los mismos meses de 2002.

El diferencial promedio anual se situa en 2,46 US$/Bbl (+121,6% vs. media 2002).

Comportamiento septiembre 2003

Los descensos experimentados por el WTI a lo largo del mes fueron de mayor magnitud
que los del Brent ya que una elevada inyeccién de gas natural en EE.UU. redujo
considerablemente la preocupacion por el suministro energético de cara al invierno. En
consecuencia, el diferencial WTI-Brent descendié -0,49 US$/Bbl, alcanzando los 1,32
US$/Bbl (+2,3% vs. septiembre 2002).

CNE/ Direccion de Petroleo
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Septiembre 2003. Mercados Internacionales
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

(US$/BbI) (US$/BbI)
1T 2,53 0,41
2T 3,03 123
3T 1,83 1,35
41 143
Afio 2,46 1,11

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

En promedio y hasta el momento, el mercado se ha mantenido en “backwardation” (futuro
inferior al spot). El diferencial medio IPE-Brent de lo que llevamos de afio se situa en -0,41
US$/Bbl (-1,4% vs. 2002).

Durante los dos primeros meses de 2003 fueron las expectativas de un ataque de EE.UU.
a Irak las que impulsaron el precio del crudo spot sobre el futuro. Aunque a finales de
febrero los diferenciales negativos registrados se atenuaron por el fin de la huelga en
Venezuela, volvieron de nuevo a ampliarse en marzo ante las perspectivas de que el
conflicto en Irak seria breve.

Dif IPE 1 mes-Brent ‘

Finalizada la guerra en Irak el 9-abr, el futuro IPE cotiz6 de nuevo por encima del spot,
recuperandose la habitual situacién de “contango” (futuro superior al spot) aunque solo de
forma transitoria. No se volvieron a registrar diferenciales positivos hasta julio, Unico mes
en lo que llevamos de afo en el que el promedio IPE-Brent ha alcanzado una cota
ligeramente positiva (+0,01 US$/Bbl).

Comportamiento septiembre 2003

El futuro que cotiza en el IPE fue inferior al Brent durante todo el mes. El promedio
mensual del diferencial IPE-Brent se situ6 en -0,27 US$/Bbl, cifra similar al -0,33 US$/Bbl
registrado en agosto.
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Septiembre 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$/BbI) (US$/Bbl) (US$/BbI) (%)
1T 30,63 31,47 -0,84 -2,7%
2T 25,83 26,03 -0,20 -0,8%
3T 28,19 28,38 -0,19 -0,7%
41
Afo 28,20 28,61 -0,41 -1,4%
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Septiembre 2003. Mercados Internacionales CNE
Cotizaciones Brent y productos europeos (US$/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 lo que llevamos de afio las cotizaciones de los productos de referencia europeos han
evolucionado de forma similar a las del Brent, manteniendo una tendencia alcista que tan
solo quedo truncada en el periodo marzo-mayo.

Cabe destacar los maximos registrados a principios de marzo, propiciados por las bajas
temperaturas y el anuncio de Kazajastan, segundo mayor exportador de gaséleo a Europa,
de que suspenderia sus ventas exteriores hasta el 1-jun.

El promedio anual de la gasolina sin plomo se sitia en 35,69 US$/Bbl, el del gaséleo en
36,23 US$/Bbl y el del fueldleo 1%S en 26,96 US$/Bbl (+19,8%, +22,2% y +25,4%
respectivamente vs. 2002).

Comportamiento septiembre 2003

Durante el mes de septiembre los precios de los productos de referencia europeos
cayeron. Con la excepcion del gaséleo, las cotizaciones de todos ellos registraron
descensos de mayor magnitud que el Brent. Mientras que el crudo redujo su precio en -
2,71 US$/Bbl vs. agosto, la gasolina sin plomo lo hizo en -5,16 US$/Bbl, el fueldleo 1%S
en -4,94 US/Bbl y el gasdleo en -1,46 US$/Bbl. De este modo el promedio mensual de la
gasolina sin plomo se situé en 34,36 US$/Bbl, el del fueldleo 1%S en 23,82 US$/Bbl vy el
del gasoleo en 33,25 US$/Bbl, siendo en todos los casos estas cifras muy similares a las
registradas en septiembre de 2002.
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Septiembre 2003. Mercados Internacionales
Cotizaciones gasolina sin plomo Europa (US$/Bbl)
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Premium Unleaded Cargoes CIF MED Mid 2002 e Premium Unleaded Cargoes CIF MED Mid 2003
Promedio 98-02

1T

2T

3T

4T

Premium Unleaded CIF MED Mid

2003 2002
(US$/Bbl) (US$/Bbl)
37,93 23,99
32,59 30,78
36,58 32,79

31,42
35,69 29,79

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Septiembre 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 2545 66,6%
2T 32,87 29,04 13,2%
3T 33,56 30,84 8,8%

ny 33,09
Afio 36,23 29,64 22,2%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Septiembre 2003. Mercados Internacionales
Cotizaciones fuel Europa (US$/Bbl)

e f m a m j j a s

n d

FO 1%Cargoes FOB MED Mid 2002

FO 1%Cargoes FOB MED Mid 2003

Promedio 98-02 ‘

FO 1% FOB MED Mid
2003 2002
(US$/BbI) (US$/BbI)

1T 30,51 17,60

2T 23,42 20,93

3T 27,02 23,14

41 24,22

Afio 26,96 21,50

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

Dif Prem MED Brent

Dif EN590 MED Brent Dif FO 1% MED Brent ‘

Durante los dos primeros meses de 2003, los diferenciales de la gasolina sin plomo y del
gasoleo vs. Brent mantuvieron la senda alcista del afio anterior. Por el contrario, el
diferencial fueldleo 1%S-Brent se redujo, alcanzando incluso a finales de enero cotas
positivas, situacion contraria a la habitual.

Durante el periodo marzo-junio los diferenciales de la gasolina sin plomo y del gasdleo
evolucionaron a la baja, mientras que el del fueldleo 1%S registré cotas cada vez mas
negativas. A principios de junio volvié de nuevo a alcanzar valores superiores a cero.

A partir de julio los diferenciales de todos los productos comenzaron a ampliarse.

El diferencial promedio respecto del Brent de lo que llevamos de afio correspondiente a la
gasolina sin plomo es superior en un +48,7% a la media de 2002 al alcanzar los 7,08
US$/Bbl y el del gasoleo en un +65,3% al posicionarse en 7,62 US$/Bbl. Sin embargo, el
diferencial del fueldleo 1%S se ha reducido en relacién al afio anterior un -53,1% al
situarse su promedio anual en -1,65 US$/Bbl.

Comportamiento septiembre 2003

Los diferenciales de la gasolina sin plomo y del fueldleo 1%S experimentaron una
variacion de -2,44 US$/Bbl y +2,23 US$/Bbl respectivamente vs. agosto. El
correspondiente al gasoleo aumentd en +1,25 US$/Bbl por reducirse su cotizacion en
menor medida que el crudo dada la estacionalidad de su demanda.
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Septiembre 2003. Mercados Internacionales
Diferencial gasolina sin plomo Europa vs. Brent (US$/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 6,56 5,71 14,9%
3T 8,20 5,88 39,5%
4T 4,54
Afio 7,08 4,76 48,7%

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

Promedio 98-02 ‘

Dif EN590 CIF MED Mid vs. DTD Brent Mid

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

1T 10,93 4,32 153,0%

2T 6,84 3,97 72,3%

3T 517 3,92 31,9%
ny 6,21

Afio 7,62 4,61 65,3%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Septiembre 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$/Bbl) (US$/Bbl) (%)

1T -0,96 -3,53 -72,8%

2T -2,61 4,14 -37,0%

3T 4,37 3,77 -63,7%
4T -2,66

Afio -1,65 -3,52 -53,1%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Septiembre 2003. Mercados Internacionales
Diferencial CIF-FOB gasoéleo Europa (US$/Tm). Indicador flete
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DIF Ind. Flete CNE ENS90 NWE-MED 2003 DIF Ind. Flete CNE ENS90 NWE-MED 2002

Ind. Flete CNE EN590 MED 2003

Ind. Flete CNE ENS90 MED 2002

Media 98-02

Indicador Flete CNE EN590 NWE (2)

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

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

2T 13,79 9,37 47,2%

3T 10,05 8,00 25,6%
4T 8,98

Afio 12,54 9,33 34,4%

Indicador Flete CNE EN590 MED (3)

2003 2002 Var (1)
(US$/Tm) (US$/Tm) (%)
1T 14,70 11,00 33,6%
2T 11,29 10,97 2,9%
3T 9,52 8,77 8,6%
a7 9,53
Afio 11,81 10,06 17,4%

(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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Septiembre 2003. Mercados Internacionales
Tipo de cambio US$/Euro
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US$/Euro

Evolucién anual

Durante el primer semestre de 2003 el euro se revalorizo frente al délar en mas de un 9%.
Los principales factores que motivaron este ascenso fueron: cierta huida de los inversores
internacionales de los mercados financieros norteamericanos tras el estallido de la guerra
en Irak, el temor a otros conflictos con paises como Corea del Norte y Siria, el pesimismo
sobre la evolucion de la economia estadounidense y el diferencial de tipos a favor de la
zona euro.

Los mayores incrementos se registraron en mayo. El pesimismo de la Reserva Federal
respecto al futuro de la economia americana y la inexistencia de actuaciones para frenar
la depreciacién del ddlar hicieron que el euro alcanzara 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).

Durante el periodo junio-agosto el délar recuperé posiciones frente al euro animado por
los signos de mejoria econémica en EE.UU., las malas perspectivas para la zona euro y la
razonable acogida de la macroemision de deuda que realizé el Tesoro estadounidense.

El promedio anual se sitta en 1,1113 US$/euro, +17,6% vs. 2002.

Comportamiento septiembre 2003

En septiembre el euro retomé de nuevo su senda alcista, revalorizandose en casi un punto
porcentual hasta alcanzar como promedio los 1,1222 US$/euro (+14,4% vs. septiembre
2002). Los rumores sobre una intervencion del Banco de Japén en los mercados y la
venta masiva de dolares por fondos de alto riesgo llevaron al euro a su maximo de los tres
ultimos meses a finales del mes.

El 9 de septiembre el tipo de cambio volvid de nuevo a superar la barrera de los 1,1
US$/euro, cifra considerada como clave para las exportaciones europeas.
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Tipo de cambio US$/Euro
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US$/Euro 2002 Promedio 99-02 ‘

US$/Euro

2003 2002 Var (1)

(US$/Euro) (US$/Euro) (%)
Agosto 1,1139 0,9778 13,9%
Septiembre 1,1222 0,9808 14,4%
1T 1,0728 0,8766 22,4%
2T 1,1355 0,9178 23,7%
3T 1,1248 0,9838 14,3%

4T -—- 1,0003 -
Ano 1,1113 0,9452 17,6%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Producto Interior Bruto. Variacién trimestral (tasa anualizad
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Evolucién anual

* En el 1T de 2003, mientras que la economia estadounidense crecié al mismo ritmo que el
trimestre anterior (+1,4%) y la de la zona euro permaneci6 ligeramente estancada (+0,1%),
el PIB en Espana crecio un +2,1% en tasa intertrimestral, +0,4 puntos vs. tasa registrada en
el 4T de 2002.

Ultimos datos disponibles

+ Las economias estadounidense y espafiola crecieron durante el 2T de 2003, en +1,9 y +0,6
puntos porcentuales respectivamente vs. trimestre anterior. Por el contrario, la economia de
la zona euro redujo su tasa de crecimiento en -0,4 puntos. Asi, las tasas anualizadas de
variacién trimestral se situaron en +3,3% para EE.UU, +2,7% para Espafa y -0,3% para la
zona euro.
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Evolucion datos inflacién interanual
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Evolucién anual

Durante el 1T de 2003 los precios de evolucionaron al alza en las tres economias. Al final
del periodo las tasas de variacién anual alcanzaron el +3,0% en EE.UU., +2,4% en la

zona euro y +3,7% en Espafia. Los precios estadounidenses fueron los que mas se
incrementaron.

En abril, debido fundamentalmente a la moderacién de los precios energéticos, la tasa
interanual del IPC inicié una tendencia decreciente que se mantuvo hasta el fin del primer
semestre. Dicha tasa se situd en junio en +2,1% en EE.UU., +1,9% en la zona euro y

+2,7% en Espafa, lo que se traduce en una reduccion de -0,9, -0,5 y -1,0 puntos
porcentuales vs. marzo.

Cabe destacar que en mayo el IPC de la zona euro se situ6 por primera vez desde jun-02
por debajo del 2%, objetivo fijado por el BCE para lograr la estabilidad de los precios, y

que en junio el diferencial entre Espana y la zona euro alcanzé su nivel mas bajo desde
hacia 15 meses (0,8 puntos).

Ultimos datos disponibles

Tras permanecer la tasa interanual del IPC constante durante el mes de julio en las tres
economias, en agosto los precios de consumo repuntaron en relacién con el mismo
periodo del afo anterior, registrandose una variacion del +2,2% en EE.UU., +2,1% en la
zona euro y +3,0% en Espana.

Segun datos preliminares emitidos por Eurostat, la inflacion de la zona euro se situé de

nuevo en septiembre en el +2,1% en tasa interanual, una décima por encima del objetivo
del 2% fijado por el BCE.
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Produccion mundial de crudo (1)
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(*) 3T y 4T de 2003 son datos estimados
(1) Se incluye crudo, condensado, GNL, crudo de fuentes no convencionales y otras fuentes de suministro

Evolucién anual

En el 1T de 2003 la produccién mundial de crudo no experimenté el descenso
caracteristico del primer trimestre del ano, elevandose hasta 78,8 MBbl/d como promedio
(+800.000 Bbl/d vs. 4T 2002). Segun la Agencia Internacional de la Energia (AIE), este
incremento fue impulsado por la OPEC, siendo Arabia Saudi el miembro de mayor
aportacién que compenso las mermas de crudo iraqui y nigeriano. Por su parte, Norte
América, Noruega y México lideraron los aumentos de produccién procedentes de paises
no pertenecientes al cartel.

En el 2T de 2003 la oferta mundial de crudo se redujo hasta 78,0 MBbl/d debido al
decremento del suministro iraqui y a la interrupcion de parte de la produccion del Mar del
Norte por operaciones de mantenimiento.

Ultimos datos disponibles

Durante el periodo julio-agosto la produccién mundial de crudo se incrementé en +2,14
MBbl/d desde los niveles de junio, hasta alcanzar 79,69 MBbl/d. El fin de las labores de
mantenimiento en las plataformas de Mar del Norte y la recuperacion de la produccién
iraqui motivaron este ascenso.

Las ultimas estimaciones disponibles para el resto del afio apuntan hacia una tendencia
creciente de la oferta mundial de crudo que llevara al promedio anual hasta los 78,8
MBbl/d (+2,2 MBbl/d vs. 2002).
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Produccion mundial de crudo OPEC/NO OPEC (1)
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Evolucién anual

Durante el 1T de 2003 la OPEC incrementd su peso en la oferta mundial de crudo en
casi medio punto vs. trimestre anterior, hasta el 38,20%. El cartel aumentd su
produccién en +600.000 Bbl/d, frente a los +200.000 Bbl/d del resto de paises, con
objeto de compensar la posible carencia de crudo iraqui en caso de guerra.

En el 2T de 2003 el peso de la OPEC se mantuvo en el mismo porcentaje del trimestre
anterior (38,21%). El mayor protagonismo que podria haber adquirido la Organizacion
dada la considerable reduccion de la oferta procedente del Mar del Norte quedd
anulado por los efectos de la guerra sobre la produccion iraqui.

Ultimos datos disponibles

Casi el 70% del incremento de la produccién mundial de crudo registrado durante el
periodo julio-agosto de 2003 fue aportado por los paises no pertenecientes al cartel,
fundamentalmente Rusia. Mientras que estos paises elevaron su produccion en +1,45
Bbl/d, la OPEC lo hizo en tan sdélo +684.000 Bbl/d, por lo que el cartel redujo
considerablemente su cuota de mercado. Para el 3T completo se espera que este
porcentaje se situe en 37,17%, -1,04 puntos vs. trimestre anterior.

La recuperacion de la produccion iraqui llevara a la OPEC a ganar de nuevo cuota de
mercado en el 4T, a pesar de que el resto de miembros de la Organizacién reduciran a
partir del 1-nov su produccién oficial hasta totalizar 24,5 MBbl/d. Con estas
estimaciones, el peso promedio anual sera ligeramente superior al del afo anterior
(37,75% vs. 37,34% en 2002).
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Produccion de crudo OPEC (1). Grado de cumplimiento
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Evolucion anual

- PRODUCCION OPEC-10 vs. CUOTA (MBbl/d)
ACTUACIONES OPEC RELATIVAS A PRODUCCION EN 2003

Produccién OPEC 10 Exceso s/cuota
Fecha reunién Actuacion Inicio actuacién Nueva cuota (MBbl/d)

ene-03 23,37 0,37

12-dic-02 Incremento 1,3 MBbl/d 01-ene-03 23,0
feb-03 25,00 0,50

12-ene-03 Incremento 1,5 MBbl/d 01-feb-03 24,5
mar-03 25,75 1,25

11-mar-03 Mantenimiento cuota - 24,5
abr-03 26,04 1,54

24-abr-03 Incremento 0,9 MBbl/d 01-jun-03 25,4
may-03 26,10 1,60

11-jun-03 Mantenimiento cuota --- 254
L jun-03 25,54 0,14

31-jul-03 Mantenimiento cuota -— 254
jul-03 25,43 0,03

24-sep-03 Recorte 0,9 MBbl/d 01-nov-03 24,5
ago-03 25,45 0,05

Con motivo de la huelga en Venezuela, la OPEC decidio el 12-ene incrementar su cuota oficial, a partir
del 1-feb, hasta 24,5 MBbl/d. Aunque mantuvo esta cifra hasta junio, el cartel produjo muy por encima de
cuota durante el periodo mar-may con objeto de compensar el descenso de la produccion iraqui.

El 24-abr, la OPEC decidiod, con efecto 1-jun, reducir su produccién real de crudo en 2 MBbl/d y aumentar
su cuota oficial en 900.000 Bbl/d, hasta los 25,4 MBbI/d. En las dos reuniones posteriores este nuevo
limite permanecié inalterado dado el elevado precio del crudo, propiciado por los bajos inventarios y por
una recuperacion de la produccién iraqui mas lenta de lo estimado inicialmente.

Contra todo pronéstico, el 24-sep la OPEC acordo6 reducir su produccion oficial en 900.000 Bbl/d a partir
del 1-nov y situar asi de nuevo su cuota en 24,5 MBbl/d.

Comportamiento septiembre 2003

En septiembre la OPEC-10 no se ajustd tanto a la cuota oficial vigente (25,4 MBbl/d) como en los tres
meses precedentes al producir 25,8 MBbl/d.

Irak continué recuperando produccién aunque a un ritmo mas lento de lo esperado debido a que los
sabotajes en los oleoductos de Kirkuk obligaron a reinyectar parte el crudo ya extraido. Las ultimas
estimaciones disponibles sittan en 1,44 MBbIl/d el output neto (con reinyecciones) promedio de
septiembre, cifra que aun dista de los 2,5-3 MBbl/d habituales.

El proximo encuentro de la OPEC tendra lugar el 4-dic.
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Demanda mundial de crudo
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Evolucion anual

Durante el 1T de 2003 la demanda mundial de crudo se redujo en -200.000 Bbl/d en
relacion al trimestre anterior hasta situarse en 79,3 MBbl/d. Pese a que este descenso es
habitual, dada la estacionalidad de la demanda, fue inferior al registrado en afios anteriores
(-800.000 Bbl/d en 2002) debido a unas temperaturas mas bajas de lo habitual, al aumento
de la demanda en China y a la reduccion de la produccion nuclear en Japon.

En el 2T de 2003 la demanda mundial de crudo se redujo respecto al trimestre anterior en
mayor medida que en afios anteriores debido al impacto de la neumonia asiatica sobre el
consumo (-3,0 MBbl/d vs. -1,6 MBbl/d en 2002 y -2,1 MBbl/d en 2001). En promedio se
demandaron a lo largo del periodo 76,3 MBbl/d.

Ultimos datos disponibles

En su ultimo informe mensual, la AIE reduce su estimacion de demanda OCDE para el 3T
de 2003, a la vez que eleva su prevision de las necesidades de crudo en China
correspondiente al mismo periodo. En consecuencia, los pronésticos para lo que resta de
afio permanecen invariables.

Asi, para el segundo semestre de 2003, la AIE prevé un incremento progresivo de las
necesidades mundiales de crudo hasta llegar a los 80,1 MBbl/d en el 4T. La demanda
promedio anual se situara en 78,4 MBbl/d (+1,1 MBbl/d vs. 2002).

La AIE estima que en 2004 la demanda mundial de crudo crecera a un ritmo ligeramente
inferior que en 2003 (+1,0 vs. +1,1 MBbl/d), alcanzandose como promedio los 79,4 MBbI/d.
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Demanda mundial de crudo OCDE/NO OCDE
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Evolucién anual

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 61,71% correspondiente a 2002 frente al
62,16% de 2001 y 63,18% 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 1T, cae en el 2T y vuelve a recuperarse durante la
segunda mitad del afio.

En linea con su comportamiento habitual, el peso de la OCDE en la demanda mundial de
crudo aumenté hasta el 62,30% en el 1T de 2003. Posteriormente se redujo hasta el
61,73% como promedio en el 2T.

Ultimos datos disponibles

En su ultimo informe mensual, la AIE reduce en 300.000 Bbl/d su anterior prevision de
demanda OCDE para el 3T de 2003, hasta 47,8 MBbl/d, y mantiene invariable en 49,2
MBbl/d la correspondiente al 4T. Con estas estimaciones, la aportacion de la OCDE a la
demanda mundial de crudo se reducira al 61,44% y 61,42% respectivamente, no
recuperandose este % como viene siendo habitual durante la segunda mitad del afo.

La entidad prevé que de los 78,4 MBbl/d de crudo que se demandaran mundialmente en
2003, 48,4 MBbl/d corresponderan a la Organizacion. Esto se traduce en una cuota de
mercado del 61,73% que continuara reduciéndose en 2004 hasta alcanzar el 61,34%
como promedio anual.

CNE/ Direccion de Petroleo

43



Septiembre 2003. Mercados Internacionales CNE
Produccién vs demanda mundial de crudo (1)
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Evolucién anual

* Durante el 1T de 2003 la demanda mundial de crudo superd a la oferta en 500.000
Bbl/d mejorandose ligeramente el ratio produccion/demanda del ultimo trimestre del
afno anterior pese a continuar siendo inferior a la unidad (0,994 vs. 0,981).

* En el 2T de 2003 se recuperd la situacion de confort en el abastecimiento al
demandarse 76,3 MBbl/d de los 78,0 MBbl/d producidos (ratio produccién/demanda
igual a 1,022).

Ultimos datos disponibles

*+ Segun la AIE, durante la segunda mitad del afio el ratio produccién/demanda
continuara siendo superior a la unidad. El promedio anual a situara en 1,005 (78,8
MBbl/d ofertados frente a 78,4 MBbl/d demandados).
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Evolucién stocks crudo OCDE (1)
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(1) Se consideran stocks crudo industriales + reservas estratégicas

Evolucién anual

e Durante el 1T de 2003 los stocks de crudo de la OCDE se elevaron
considerablemente desde el nivel registrado en diciembre de 2002. El periodo cerrd
con unas existencias de 2.036 MBDblI.

* En el 2T los inventarios descendieron ligeramente hasta posicionarse en 2.030 MBbl,
cota superior en tan sélo 6 MBbl a la del mismo periodo de 2002.

Ultimos datos disponibles

+ Segun los ultimos datos facilitados por la AIE, durante julio de 2003 los stocks de
crudo de la OCDE se incrementaron en +11 MBbIl en relacion al mes anterior,
posicionandose en 2.041 MBbI (+33 MBblI vs. julio 2002).
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Evolucién stocks productos OCDE (1)
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Fuente: Agencia Internacional de la Energia
(1) Se consideran stocks crudo industriales + reservas estratégicas

Evolucién anual

Durante el 1T de 2003 los stocks de productos petroliferos de la OCDE descendieron
hasta su nivel mas bajo de los ultimos afios, posicionandose al final del periodo en
1.462 MBbI (-106 MBbI vs. diciembre 2002 y -140 MBbl vs. marzo 2002). El factor
determinante de este importante descenso fue una demanda mas fuerte de lo
previsto, derivada de las bajas temperaturas en Europa y Norte América.

En el 2T de 2003 los inventarios se recuperaron considerablemente al elevarse +103
MBbIl vs. trimestre anterior. Pese a la magnitud del ascenso, los stocks se
posicionaron en tan solo 1.565 MBbl, 51 MBbl por debajo de la cota correspondiente
al mismo periodo de 2002.

Ultimos datos disponibles

Segun los ultimos datos facilitados por la AIE, los stocks de productos petroliferos de
la OCDE continuaron en julio de 2003 la tendencia ascendente iniciada en el 2T al
incrementarse en +22 MBbI, hasta los 1.587 MBbI.

A pesar de los ascensos registrados en los ultimos meses, la AIE ha alertado de los
bajos niveles en los que se encuentran los stocks de crudo+productos de la OCDE,
con los cuales solo seria posible cubrir la demanda equivalente a 53 dias, 2 dias
menos que los contabilizados en julio de 2002.

Segun la AIE, en un periodo de creciente dependencia de la importaciones y de
incertidumbre geopolitica como es el actual, unos niveles reducidos de inventarios
exponen a la economia global a elevados riesgos relacionados con factores como la
climatologia o incluso pequefias interrupciones en el suministro.
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Evolucién 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 julio, agosto y septiembre de 2003 son estimados

Evolucion anual

En feb-03 los stocks industriales de crudo en EE.UU. alcanzaron el minimo de los ultimos 26
afnos (270,4 MBbl). Este descenso fue mas moderado de lo previsto ya que la reduccién de la
utilizacién de las refinerias por mantenimiento compensé la merma de entradas de crudo al
pais derivada de la huelga en Venezuela.

A partir de feb-03 los stocks industriales comenzaron a recuperarse debido fundamentalmente
al exceso de produccion por parte de la OPEC y a la normalizacién de las exportaciones
venezolanas tras el fin de la huelga.

Los stocks estratégicos permanecieron durante el 1T de 2003 en el nivel con el 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 el trimestre, con objeto aumentar el flujo de crudo
y atenuar las alzas de precio. A partir de abril dichas reservas comenzaron a incrementarse
pues es objetivo del Gobierno estadounidense alcanzar a finales de 2003 los 700 MBbI de
capacidad total disponible.

Comportamiento septiembre 2003

Los stocks de crudo industriales experimentaron un ligero aumento en relaciéon al mes anterior
(+0,4 MBDbI) pues el efecto de la menor actividad refinera (del 94,7% al 90,5%) quedd
compensado con la reduccion de las importaciones, desde el nivel récord de 10,8 MBbl/d a
9,9 MBbl/d, provocado en parte por el cierre de puertos a consecuencia del huracan “Isabel”.

Los stocks de crudo estratégicos continuaron recuperandose hasta alcanzar a finales del mes
los 683,1 MBbI. Los stocks totales (industriales+estratégicos) se posicionaron en 902,8 MBblI
(+5,4 MBbI vs. agosto 2003 y +45,5 MBbl vs. septiembre 2002).
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Evolucién stocks de productos en EE.UU. (1
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(1) Los datos correspondientes a los meses de julio, agosto y septiembre de 2003 son estimados

Evolucién anual

En feb-03 los stocks de productos petroliferos en EE.UU. alcanzaron su nivel mas bajo
desde 1963 en 589,8 MBbI al verse 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 una
demanda mas elevada de lo habitual por las bajas temperaturas del invierno y por los
elevados precios del gas natural.

Desde marzo los inventarios de productos se han recuperado considerablemente si bien
continuan por debajo del promedio de los ultimos cinco afos.

Comportamiento septiembre 2003

Los stocks totales de productos petroliferos aumentaron en +28,5 MBbIl vs. mes anterior
hasta posicionarse en 683,1 MBblI al final del periodo.

Los inventarios de todos los productos registraron aumentos. El de mayor magnitud fue el
correspondiente a la gasolina, dado el descenso que su demanda experimenta una vez
finalizada la época estival. Mientras que los niveles de gasolina aumentaron en +7,3 MBbl,
los de destilados lo hicieron en +6,6 MBblI, los de jet en +3,3 MBbI y los de residuales en
+2,6 MBblI.
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Margenes de refino cracking EE.UU. 2001-2003
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Fuente: Metodologia de calculo de la Agencia Internacional de la Energia

Los datos del grafico corresponden a medias mensuales

Evolucion anual

* Los nueve primeros meses de 2003 alternan periodos de subidas y bajadas,
acabando el tercer trimestre con el mayor descenso intermensual del aio.

» El valor medio del margen Brent en los nueve primeros meses de 2003 ha
sido de 4,11 US$/Bbl frente a los 0,68 US$/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 2,89 US$/Bbl, mientras que en los mismos
meses de 2002 la media fue de 0,08 US$/BDbl.

Evolucion septiembre 2003

* En septiembre finaliza la tendencia ascendente de los margenes Brent y
WTI iniciada en junio de 2003, situdndose en este mes en 3,66 US$/Bbl y
3,57 US$/Bbl, respectivamente.

* Respecto al mes de agosto, el margen Brent se encuentra en septiembre
2,35 US$/Bbl por debajo y 1,76 US$/Bbl el WTI.

* Los margenes Brent y WTI son superiores a los del mes de septiembre de
2002: +2,88 US$/Bbl y +3,62 US$/Bbl, respectivamente.
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Margenes de refino cracking Europa 2001-2003
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Fuente: Metodologia de calculo de la Agencia Internacional de la Energia
Los datos del grafico corresponden a medias mensuales

Evolucion anual

El valor medio del margen NWE correspondiente a los primeros nueve meses del
afo 2003 ha sido de 2,84 US$/Bbl frente a los 0,30 US$/Bbl del mismo periodo
del afio 2002. Por su parte, el margen de refino MED, en este mismo periodo de

2003, presenta un valor medio de 3,46 US$/Bbl, 2,28 US$/Bbl mas que en los
mismos meses de 2002.

Evolucion septiembre 2003

En septiembre, el margen de refino NWE se ha situado en 2,82 US$/Bbl, 0,70
US$/Bbl por debajo del registrado en el mes anterior; el margen MED ha subido

hasta los 2,56 US$/Bbl, 0,23 US$/Bbl por encima del registrado en el mes de
agosto.

Por tercer mes consecutivo el margen NWE se encuentra por encima del margen
MED, con una diferencia en el mes de septiembre de 0,26 US$/Bbl.

Los margenes NWE y MED son superiores en 1,51 US$/Bbl y en 1,00 US$/Bbl,
respectivamente, a los del mismo mes del afio 2002.

CNE/ Direccion de Petroleo



Septiembre 2003 . Mercados Internacionales
Evolucién bursatil empresas petroleras Ene-Sep 2003
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Evolucién anual

Mientras que la mayor parte de las petroleras europeas acumulan pérdidas en lo que
llevamos de afio, que oscilan entre el -12% de ENI y el -3% de BP y Total, las companias
americanas y espanolas se han revalorizado desde el cierre de 2002 entre el +6% de Exxon
Mobil y el +61% de Cepsa.

Repsol YPF, que acumula unas ganancias del +14%, se ha visto favorecida en Bolsa desde
principios de 2003 por la revalorizacion del euro, la mayor estabilidad en Argentina y el
mantenimiento de los precios del crudo en cotas elevadas.

Cepsa fue la unica compafia que se revalorizé durante el mes de septiembre al pasar de
unas ganancias acumuladas en el periodo enero-agosto del +37% al +61%. La evolucion
bursatil del resto de petroleras fue negativa dada la caida del precio del crudo, por lo que,
segun el caso, redujeron sus ganancias acumuladas o incrementaron sus pérdidas anuales.
La compafia mas afectada fue Total que pas6 del +3% correspondiente a los ocho
primeros meses del afo al -3%.

También los descensos fueron los protagonistas de las principales plazas durante el mes de
septiembre, al verse afectadas por la caida del precio del crudo y la debilidad del dolar. Sin
embargo y al igual que en meses anteriores, los mercados bursatiles internacionales se
comportaron por lo general mejor que las empresas del sector petrolero.

Las ganancias acumuladas hasta la fecha de los principales indices son: +4,1% Eurostoxx
50, +10,0% Ibex 35, +11,2% Dow Jones y +12,5% IGBM. El Eurostoxx 50 es el indice que
menos se ha revalorizado vs. cierre de 2002 al verse afectado por la repercusion de la
revalorizacion del euro sobre las exportaciones europeas.
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Septiembre 2003. Mercado Nacional CNE
Produccioén nacional de crudo
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Evolucion anual

La produccién total de crudo en Espafia durante los ocho primeros meses de 2003
fue de 1.341.149 barriles lo que supone un descenso del 23,33% respecto al mismo
periodo del afio anterior.

La produccion total de crudo en Espafa durante el afho 2002 fue de 2.391.886
barriles un 6,3% menor que en 2001.

Durante el afio 2002 la produccion nacional de crudo ha seguido una tendencia
decreciente, que se ha mantenido durante el primer semestre de 2003.

La tendencia decreciente seguida en 2002 y el primer semestre de 2003 fue debida
fundamentalmente a la disminucion de la produccién en el campo Chipirén motivada
por cuestiones técnicas.

Esta tendencia decreciente se ha invertido en los meses de julio y agosto, debido a
una intervencion técnica en el campo Casablanca, cuya produccion se incremento
hasta los 258.848 barriles en agosto (+623 % vs. junio).

Ultimos datos disponibles

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
alcanzo una profundidad final de 1.178 m MD.

El sondeo de investigacion CO-1 en el permiso Calypso Oeste que Ripsa comenzé
el 31 de marzo de 2003, finalizé el pasado 27 de abril, alcanzando una profundidad
final de 1.900 m MD. El 28 de abril comenzé el sondeo de investigacion CO-2,
finalizo el 28 de mayo y cuyo objetivo se situé a una profundidad de 1.900 m MD.

RIPSA comenzé el sondeo de investigacion CE-1 en el permiso Calypso Este el 29
de mayo de 2003, finalizé el 28 de junio de 2003, y su objetivo se encontraba a una
profundidad de 1.900 m MD.
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Produccion nacional de crudo
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Evolucion 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

- Chipirén: 1.084.767 barriles

- Angula-Casablanca: 248.868 barriles

La produccién de crudo en Espafa en los ocho primeros meses de 2003 se
desglosé en las siguientes producciones parciales por campos:

- Lora: 35.569 barriles

- Casablanca-Montanazo D:798.338 barriles
- Rodaballo: 134.209 barriles

- Chipiron: 259.395 barriles

- Angula-Casablanca: 113.638 barriles
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Produccién nacional de gas
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Evolucién anual

* En los ocho primeros meses de 2003 la produccion total de gas en Espafia fue
de 166,01 millones de metros cubicos. Es significativo el descenso en la
produccion en los meses de marzo, abril, mayo y agosto motivados por la
suspension de la produccion en el campo Poseidon.

* En el afo 2002, la produccion total de gas en Espana fue de 557,58 millones de
metros cubicos, ligeramente superior a la del ano anterior, que ascendié a
552,10 millones de metros cubicos.
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Evolucion 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 Poseidon: 503,71 MNm3

La produccién de gas en Espafa en los ocho primeros meses de 2003 se
desgloso en las siguientes producciones parciales:

- Concesiones de Explotacion terrestres del Valle del Guadalquivir; 61,44 MNm3
- Concesiones de Explotacion marinas Poseidén: 104,57 MNm3
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Consumo de productos en Espaia (Julio 2003)
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Fuente: Boletin Estadistico de Hidrocarburos

Evolucion anual

* EIl consumo acumulado correspondiente a los siete primeros meses de 2003 se
ha situado en 41,37 MTm, un 1,34% por encima del registrado en el mismo
periodo de 2002.

* Por productos, en relacion al acumulado de los meses de enero a julio de 2002,
aumentan los gasoleos (+8,3%), los querosenos (+2,8%) y el genérico “otros
productos” (+0,9%). Por el contrario, descienden los fueléleos (-10,2%), las
gasolinas (-1,6%) y los GLP (-2,9%).

* En la estructura de consumo por productos destacan en primer lugar los gasoleos
con un 43,47% del total, seguidos de los fueldleos (18,03%), las gasolinas
(11,27%), los querosenos (5,91%) y los GLP (3,42%); el genérico “otros
productos” supone el restante 17,90% del consumo total.

Evolucién julio 2003

* En julio se registra el mayor consumo mensual desde enero de 2002 con 6,22
MTm, esto supone un aumento respecto al mes anterior del 8,5%.

» Por productos, en relacion al mes de anterior, destaca el aumento en el consumo
de gasoleos (+11,5%), el producto con mas peso, y los aumentos de gasolinas,
fueldleos y querosenos, 13,0%, 8,7% y 8,5%, respectivamente. Por otro lado,
descienden por sexto mes consecutivo, los GLP (-2,2%) y el genérico “otros
productos” (-0,9%).

» El consumo total, respecto al mismo mes de 2002, se situa por encima (+1,5%),
aumentando todos los productos salvo los GLP (-8,2%), las gasolinas (-2,8%) y el
genérico “otros productos” (-13,1%).
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Consumo de gasolinas en Espaiia (Julio 2003)
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Evolucion anual

* En los siete primeros meses de 2003, el consumo acumulado de gasolinas
se ha situado en 4,66 MTm, un 1,58% por debajo del registrado en el mismo
periodo del ejercicio 2002. Este descenso se debe a la caida en la demanda
de la gasolina 97 1.0. (-19,98%), ya que, tanto el consumo de la gasolina 95
I.O. como el de la gasolina 98 1.0. han aumentado +2,88% y +6,28%,
respectivamente.

Evolucién julio 2003

* El consumo total de gasolinas ha alcanzando las 767 kTm en el mes de julio,
un 13,0% por encima del del mes precedente.

*+ Como en el mismo mes de 2002, en julio se produce el mayor incremento
intermensual del afio en el consumo de gasolinas respecto al mes anterior
debido al comienzo del periodo estival. Por productos, se registran aumentos
en la gasolina 97 1.0. (+8,0%), la gasolina 98 1.0. que aumenté un 16,2% vy
la gasolina 95 1.0O. un 13,4%.

* Respecto al mismo mes del afio anterior, el consumo total de gasolinas
desciende un 2,8%, debido al descenso del consumo de la gasolina de 97
[.O. (-20,9%) y a pesar de los aumentos de las gasolinas de 95 1.0.y 98 I.O.
(+1,1% y +4,9%, respectivamente).
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Consumo de gasoleos en Espaia (Julio 2003)
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Evolucion anual

» El consumo acumulado total de gasdleos en el periodo enero-julio de 2003 ha
sido de 17,98 MTm, un 8,30% por encima del registrado en los mismos meses de
2002. Este aumento se debe al incremento en la demanda tanto del gaséleo A
(+8,80%), como de los gasoleos B (+11,86%), C (+0,12%) y el genérico “otros
gasoleos” (+6,69%).

Evolucion julio 2003

* En julio se produce el mayor aumento intermensual en el consumo de gasoéleos
(+11,5%) respecto al mes precedente en lo que va de ano, situandose en 2,71
MTm.

* Enrelacion a los consumos del mes de junio, se producen aumentos de todos los
tipos de gaséleo, alcanzando el gasdleo A la mayor cifra de consumo de cuantas
se tienen registradas. Se producen aumentos del 10,1% para el gasoleo A, del
11,8% el gasdleo B, del 7,8% el gaséleo C y del genérico “otros gasoleos” que
aumenta su consumo en un 29,5%.

* Respecto a los consumos registrados el mismo mes de 2002, aumentan los
consumos de los gasoleos Ay B, y del genérico “otros gasoleos” (+7,4%, +7,8% y
24,7%, respectivamente), mientras que desciende un 10,6% el consumo de
gasoleo C.
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Consumo de GLP envasado/granel en Espaina
(Julio 2003)
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Fuente: Boletin Estadistico de Hidrocarburos

Evolucion anual

* EIl consumo acumulado correspondiente a los siete primeros meses de 2003 se
situa en 1.415 kTm, un 2,9% por debajo del registrado en el mismo periodo del
ejercicio anterior.

* Por segmentos, en relacion al acumulado del periodo enero-julio de 2002,
disminuye tanto el consumo de GLP envasado como el de GLP a granel (-3,1% y
-2,6%, respectivamente).

Evolucién julio 2003

+ En julio continua la tendencia descendente iniciada en febrero, el consumo total
de GLP ha sido de 134 kTm, un 2,2% inferior al del mes precedente. Este
descenso se debe a la disminucion registrada en el consumo de GLP a granel (-
16,3%) ya que el GLP envasado ha aumentado (+5,7%), algo que no ocurria
desde enero de este afio.

» El consumo total de GLP se situa en julio por debajo (-8,2%) del correspondiente
al mismo mes de 2002. Por segmentos, tanto el consumo de GLP envasado como
el GLP a granel son inferiores a los de julio de 2002 (-8,8% y -6,8%,
respectivamente).

» El ratio de consumo mensual de cada modalidad ha sido de 69,40%/30,60%
envasado/granel frente al ratio de 64,23%/35,77% del mes de junio.
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Actividad de refino. Utilizaciéon de la capacidad de refino
(Julio 2003)
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Evolucion anual

* La utilizacion media de la capacidad de refino correspondiente a los siete
primeros meses de 2003 se sitta en el 88,07%, es decir, 1,66 puntos
porcentuales inferior a la utilizacion registrada en el mismo periodo de 2002.

Evolucién julio 2003

» La utilizacion de la capacidad de refino en el mes de julio ha registrado un
descenso de 1,4 puntos porcentuales respecto al mes anterior, situandose en el
90,60%.

* En relacion al mismo mes del afio 2002, la utilizacion de la capacidad de refino
ha disminuido un 2,8%.
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Actividad de refino. Materia prima procesada
(Julio 2003)
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Evolucion anual

» La materia prima procesada durante el periodo enero-julio del presente afio se
ha situado en 34,03 MTm.

* El total de la materia prima procesada en los siete primeros meses de 2003 se
encuentra por encima (+1,3%) de la procesada en el mismo periodo de 2002.

Evolucién julio 2003

* La materia procesada ha aumentado durante el mes de julio hasta las 5,12
MTm, un 1,79% mas que el mes anterior.

* En el mes de julio se proces6 practicamente la misma cantidad (+0,02 MTm) de
materia prima que en el mismo mes de 2002.
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Evolucion Precio Antes de Impuestos (PAIl) Gasolina 95 1.0O.
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» En septiembre se rompe la tendencia ascendente del PAI de la gasolina 95 1.0.
iniciada en julio tanto en Espafia como en las medias europeas. La media del
PAIl de la gasolina 95 1.0O. de los tres primeros trimestres de 2003 ha sido de
31,38 c€/l en Espafia, 31,46 c€/l en la UE-14 y de 30,56 c€/l en la UE-6, +0,98,
+0,68 y +1,10 c€/l, respectivamente, sobre los registrados en el mismo periodo
del afno anterior.

» EI PAI medio de la gasolina 95 1.O.correspondiente al periodo enero-septiembre
de 2003 se ha situado en Espafia por encima del de la UE-6 (+0,82 c€/l) y por
debajo del de la UE-14 (-0,09 c€/1).

» Tanto Espafa como las medias UE-14 y UE-6 presentan un descenso del PAI
de la gasolina 95 1.0. en el periodo enero-septiembre de 2003, -2,30, -2,18 y -
2,11 c€/l, respectivamente.
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* En septiembre, el PAI medio mensual de la gasolina 95 |.O. en Espana continua
por encima de los registrados en las medias UE-14 y UE-6.

* EI PAI medio de la gasolina 95 |.O. en el mes de septiembre de 2003 ha sido de
31,67 c€/l en Espana, 31,00 c€/l en la UE-14 y 30,09 c€/l en la UE-6: -0,03 c€/l, -
0,27 c€/l y -0,33 c€/l, respectivamente, por debajo de los registrados el mes
anterior.

» Aumenta, por tercer mes consecutivo, el diferencial del PAI de la gasolina 95 1.0.
entre Espafia y la UE-6, pasando de +1,28 c€/l en agosto a +1,58 c€/l en
septiembre. El diferencial respecto a la UE-14 aumenta hasta situarse en +0,67
c€/l. En ambos casos, el mayor diferencial en lo que va de afio.

* En relacién al mes de agosto, el PAI medio de la gasolina 95 |.O. ha disminuido
en Espana 0,24 c€/l y 0,30 c€/l menos que en las medias UE-14 y UE-6,
respectivamente.

* En septiembre, el PAI de la gasolina 95 I.0. tanto en Espafia como en las medias
UE-14 y UE-6 se situan por encima del PAI registrado en septiembre de 2002, -
0,28, -1,41 y -1,29 c€/l, respectivamente.

» Espafia ha sido en septiembre el séptimo pais de la UE con el PAlI mas alto,
situandose 3,61 c€/l por debajo del PAI mas alto (ltalia) y 5,98 por encima del
PAI mas bajo (Francia).
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Septiembre 2003. Mercado Nacional CNE
Evolucion Precio Antes de Impuestos (PAI) Gaséleo A
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Fuente: QOil Bulletin Petrolier + Elaboracién propia UE-6: Alemania, Francia, Reino Unido, Bélgica, Holanda e ltalia

+ Tras los aumentos del PAl medio mensual del gasoleo A registrados durante los
meses de julio y agosto de 2003, se produce un descenso generalizado en el mes
de septiembre.

+ La media del PAI del gasdleo de automocién correspondiente a los nueve
primeros meses de 2003 ha sido de 30,88 c€/l en Espafa, 30,75 c€/l en la UE-14
y de 30,10 c€/l en la UE-6

» EI PAI medio mensual del gaséleo A correspondiente al periodo enero-septiembre
de 2003 se ha situado en Espafia por encima del de las medias UE-14 y UE-6,
+0,13 y +0,78 c€/l, respectivamente.

* La media del PAI del gasdleo A de los nueve primeros meses de 2003 se situo
tanto en Espafa como en la UE-14 y UE-6 por encima del registrado en el mismo
periodo de 2002, +1,04, +0,53 y +1,04 c€/l, respectivamente.

» El descenso del PAI del gaséleo A entre los meses de enero-septiembre de 2003
es de 5,43 c€/l en Espana, 3,70 c€/l en la UE-14 y 3,75 c€/l en la UE-6.
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Septiembre 2003. Mercado Nacional CNE
Comparacién PAI Espana-UE Gasodleo A (Septiembre)
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Fuente: Oil Bulletin Petrolier + Elaboracién propia UE-6: Alemania, Francia, Reino Unido, Bélgica, Holanda e Italia

En septiembre se produce un descenso del PAlI medio del gaséleo de automocion
tanto en Espafia como en las medias europeas.

El PAI medio del gasdleo de automocién en septiembre de 2003 ha sido de 28,69
c€/l en Espana, 28,80 c€/l en la UE-14 y 28,12 c€/l en la UE-6: -0,22 c€/l, -0,06
c€/l y -0,57 c€/l, respectivamente, por debajo de los registrados el mes anterior.

El diferencial del PAI del gaséleo A de Espafia respecto a la UE-14 vuelve a ser
negativo en el mes de septiembre (-0,116 c€/l), mientras que el diferencial entre
Espafia y la UE-6 pasa de +0,211 c€/l en agosto a +0,564 c€/l en septiembre.

En septiembre, el descenso del PAI del gaséleo de automocién en Espafa han
sido superior al registrado en la UE-14 (-0,16 c€/l) e inferior al de la UE-6 (+0,35
c€ll).

El PAI medio del gasdleo A en el mes de septiembre es inferior al del mismo mes
del afo anterior tanto en Espafia (-2,04 c€/l) como en las medias UE-14 (-2,15
c€/l) y UE-6 (-1,98 c€/l).

En septiembre, Espafia es el sexto pais de la UE con el PAI mas bajo, situandose
3,05 c€/l por debajo del PAI mas alto (Italia) y 3,64 c€/l por encima del mas bajo
(Francia).
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Septiembre 2003. Mercado Nacional
Antigua Férmula Precios Maximos vs. PAI Real
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Fuente: Oil Bulletin Petrolier + Elaboracién propia —— Foérmula Precios Maximos —— PAIl Real

Evolucién 2003

» La diferencia media en los nueve primeros meses de 2003 entre el PAl medio
real de la gasolina 95 1.O. y el resultante de la antigua féormula de precios
maximos es de -0,59 c€/l frente a -0,14 c€/I del mismo periodo de 2002.

* En cuanto al gasdleo A, el diferencial medio ha sido de -0,65 c€/l; en el mismo
periodo del ejercicio 2002 se situo en -0,39 c€/l.

Evolucion septiembre 2003

+ La diferencia media entre el PAl medio real de la gasolina 95 1.O. y el
resultante de la antigua férmula de precios maximos de la gasolina 95 1.0. ha
sido de -0,02 c€/l en el mes de septiembre, tras situarse en +0,38 en el mes
de agosto.

* En el caso del gasodleo A, la diferencia media entre el PAI medio real y el
resultante de la antigua formula de precios maximos aumenta en el mes de
septiembre, pasando de -0,67 c€/l en el mes de agosto a -1,26 c€/l en el mes
de septiembre.
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Septiembre 2003. Mercado Nacional CNE
Evolucion del PAI- Ci CIF Gasolina 95 I.0.
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Fuente: Elaboracion propia

Evolucion anual

Los margenes brutos medios de la gasolina 95 1.O. en el periodo enero-
septiembre de 2003 han sido de 11,04 c€/l en Espafia y de 11,12 c€/l en la UE-
14; situandose el margen de Espana 0,344 c€/l por encima del registrado en el
mismo periodo de 2002 y 0,001 c€/l por debajo el de la UE-14.

Evolucion septiembre 2003

En Espana, el margen bruto medio mensual de la gasolina 95 1.0O. en septiembre
ha sido de 12,29 c€/l, un 32,82% superior al de agosto, tras cinco meses de

descensos consecutivos. En la UE-14 el aumento es del 30,57%, situandose en
11,64 c€/l.

El margen bruto de distribucion de Espafia continua por segundo mes consecutivo
por encima del de la UE-14, situandose el diferencial en +0,65 c€/l.

Los margenes brutos medios mensuales de la gasolina de 95 I1.O. del mes de
septiembre de 2003 en Espafia y en la UE-14 se han situado por encima de los
registrados en el mismo mes de 2002: +2,05 c€/l y +0,94 c€/l, respectivamente.
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Agosto 2003. Mercado Nacional CNE
Evolucién del PAI -Ci CIF Gaséleo A
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Fuente: Elaboracion propia

Evolucién anual

Los margenes brutos medios del gaséleo de automocién correspondientes a los
nueve primeros meses del ejercicio 2003 se situan en 10,14 c€/l en Espafia y en

9,98 c€/l en la UE-14, 0,35 y 0,89 c€/l, respectivamente, por debajo de los
registrados en el mismo periodo de 2002.

Evolucion septiembre 2003

El margen bruto medio mensual del gasdleo A aumenta en septiembre un 11,67%

en Espafia y un 14,61% en la UE-14 respecto al mes de agosto, para situarse en
10,20 c€/l y 10,40 c€/l, respectivamente.

Tras haber estado en agosto el margen en Esparfia por encima del de la UE-14,

en septiembre vuelve a situarse por debajo con un diferencial entre ambos de -
0,20 c€/l.

El margen bruto medio mensual de septiembre se situa tanto en Espafia como en

la UE-14 por encima del correspondiente al mismo mes de de 2002: +0,61 c€/l y
+0,68 c€/l, respectivamente.
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Septiembre 2003. Mercado Nacional CNE
Precio GLP envasado

El tipo de
IVA pasa del Actual sistema de

7% al 16% precios maximos
(OM de 22/03/2002)

Nuevo sistema
de precios
maximos
(octubre 2000)

Congelacion PVP Congelacion PVP
6,43 € (1.070 PTA) 6,70€ (1.115 PTA)

Sistema de

9,0 precios 0,8
maximos
. 8,0 0,7
n 7,0 0,6
N
- 6,0
£ 50 ™ g
87 04
€ 40 0.3
2 3,0 ’
W 0,2
2,0 m €/botella —€/kg
1,0 0,1
0,0 0

Fuente: Elaboracion propia

Evolucién anual

+ En abril de 2003 el precio maximo de venta al publico de la botella de 12,5 kg
se situd en 8,65 €, en virtud de Resolucion de la Direccion General de Politica
Energética y Minas de 21 de marzo de 2003.

* A partir del 1 de octubre de 2003 el nuevo precio maximo de la botella ha sido
fiiado en 8,78 c€/l, lo que supone un aumento del 1,5% respecto al anterior
precio vigente.

» El aumento del precio maximo se deriva del alza registrada por la cotizaciones
internacionales de la materia prima (+11,32%) y fletes (+14,77%), que no se ve
compensada en su totalidad con la apreciacion del euro frente al dolar (+9,70%)
en el nuevo periodo anual de referencia para el calculo del precio maximo.
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