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ACONTECIMIENTOS DEL SECTOR
FEBRERO 2004

Mercados Internacionales

d Los Ministros de Energia y Petroleo de la OPEC se reunieron el 10 de febrero en Argel con
objeto de discutir su politica de produccion de cara a la primavera y estudiar cémo
responder a los efectos de la debilidad del dolar en el barril. Los resultados del encuentro
fueron los siguientes:

- con efecto inmediato, reducir la produccion real en 1,5 MBbl/d con objeto de
ajustarla a la cuota oficial vigente, fijada en 24,5 MBbI/d desde el 1 de noviembre
de 2003. Sin embargo, dicho recorte no comenzé a hacerse efectivo hasta finales
de febrero.

- a partir del proximo 1 de abril, reducir en 1 MBbl/d la cuota oficial de produccion,
hasta situarla en 23,5 MBbl/d. Esta decisién sorprendié a los mercados que daban
por descontado un mantenimiento de cuotas tras las declaraciones, dias previos a
la cumbre, del presidente del cartel descartando un posible recorte por considerar
la actual situacion del mercado petrolero internacional “muy especulativa”, con los
problemas de suministro de crudo iraqui, el fuerte invierno en Estados Unidos y la
depreciacién del délar.

- otorgar al presidente de turno de la Organizacion la competencia de ordenar una
reduccién de 700.000 Bbl/d adicionales si el precio de la cesta OPEC cae por
debajo de 25 US$/Bbl.

A pesar de los elevados precios del momento y de las recomendaciones de la Agencia
Internacional de la Energia, la OPEC no considero la posibilidad de aumentar su oferta, en
primer lugar por estar practicamente al limite de su capacidad maxima de produccion y en
segundo lugar por la probabilidad de un colapso de precios durante el segundo trimestre
del afio, época en la que habitualmente se produce un descenso en la demanda mundial
de crudo del orden de 2 MBbl/d debido al fin de la temporada fria en el norte del planeta.

La OPEC se reunira de nuevo el 31 de marzo en Viena, pudiendo revisar entonces su
decision de reducir la cuota oficial de produccién hasta 23,5 MBbI/d a partir del 1 de abril.

d Desde el pasado mes de diciembre de 2003 Irak mantiene en 2 MBbI/d su produccion de
crudo promedio dado que los continuos sabotajes que sufren las instalaciones,
principalmente el oleoducto de Kirkuk, estan dificultando la recuperacién de la industria
petrolera iraqui.

No obstante, cabe destacar que el 29 de febrero Irak alcanz6 en 2,5 MBbl su mayor nivel
de produccion registrado desde el final de la guerra en mar-03. Es objetivo del Ministerio
de Petroleo del pais llegar a producir 3-4 MBbl/d a finales de 2005 y 6 MBbl/d en 2010.

Las exportaciones, que en diciembre de 2003 y enero de 2004 se mantuvieron en 1,6
MBbI/d, se redujeron en febrero hasta los 1,4 MBbl/d debido a que el terminal de Basora
se vio afectado por el mal tiempo.

. En 2003 Indonesia produjo en promedio 1,01 MBbl/d de crudo, cifra inferior en un 11% a la
registrada en 2002.
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* En enero de 2004 Noruega redujo su produccion de crudo en relacién al mes anterior en un
1,71%, hasta los 2,93 MBbl/d. Por otro lado, el pais ha propuesto a la OPEC vy al resto de
productores no miembros de la Organizacién el llegar a un acuerdo en materia de produccién
con objeto de evitar las bruscas fluctuaciones del precio del crudo. Hasta el momento no ha
recibido respuesta.

* El Fondo Monetario Internacional ha revisado al alza su previsién de crecimiento mundial
para 2004, desde el 4,1% al 4,5%, al considerar que la economia global se recupera a buen
ritmo y dado que Estados Unidos y Asia estan creciendo a un ritmo mayor al estimado
inicialmente.

* La Reserva Federal ha revisado al alza en un cuarto de punto sus previsiones de crecimiento
de la economia estadounidense para 2004. La autoridad monetaria prevé un repunte del PIB
del 4,5%-5,5%, el mayor ritmo de crecimiento desde 1984.

Asimismo, en su Libro Beige publicado el 3 de marzo, la autoridad monetaria constata la
expansiéon de la economia estadounidense durante los meses de enero y febrero y deja
entrever una mejora del empleo.

* La Comision Europea ha mantenido sus prondésticos de crecimiento del PIB de la zona euro
correspondientes al primer y segundo semestre de 2004 en la horquilla 0,3%-0,7%. Para el
Ejecutivo comunitario, esta prediccidn sugiere una estabilizacién del crecimiento de la zona
euro despueés de la ligera reactivacion registrada en el tercer trimestre de 2003.

* En su informe mensual publicado el 12 de febrero, el Banco Central Europeo reitera su
preocupacién por los movimientos excesivos del mercado de divisas y reconoce que la
fortaleza del euro frente al délar frenara las exportaciones. No obstante, cree que la evolucion
del entorno exterior de la zona euro continuara siendo favorable y constata una recuperacion
econdmica gradual corroborada por la evolucion de los mercados financieros. En el mismo
informe, la Entidad fija en 1,8% y 2,2% sus prondsticos de crecimiento del PIB de la zona
euro correspondientes a 2004 y 2005 respectivamente. Respecto a la inflacién, prevé que el
IPC aumente este ano un 1,8% frente al 2,1% registrado en 2003.

Posteriormente, en su intervencion ante la Comision de Asuntos Econémicos del Parlamento
Europeo del 16 de febrero, el presidente del Banco Central Europeo volvidé a alertar de la
excesiva volatilidad de las divisas y expres6é su convencimiento de que la recuperacion
economica de la zona euro, iniciada en el segundo semestre de 2003, se consolidara en los
primeros meses de este afio. En relacion a los tipos de interés descarté una intervencién
inminente de la Entidad.

*  En su reunién del 5 de febrero el Comité de Seguimiento del Banco Central Europeo decidié
mantener en el 2% los tipos de interés en la zona euro. Sin embargo, frente a los 12
miembros que en enero abogaban por la estabilidad del precio del dinero, en esta ocasion
s6lo nueve defendieron esta postura. La balanza comienza a inclinarse hacia el lado de los
que piden un nuevo recorte de los tipos de interés, siendo la fortaleza del euro frente al dolar
el principal detonante de este cambio de opinién. El organismo reiterd su preocupacion por la
excesiva volatilidad de las divisas e inst6 al G-7 a pronunciarse al respecto en su encuentro
del 6-7 de febrero en Boca Ratén (Florida).

En su reunidon posterior del 4 de marzo, el Banco Central Europeo decidié de nuevo no
modificar los tipos de interés en la zona euro, desoyendo a los Gobiernos de Francia y
Alemania que habian solicitado una reduccion del precio del dinero. La Entidad considera
que los tipos actuales son los adecuados para apoyar la recuperacion econémica y que son
coherentes con el actual nivel de inflacién.
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* EI 28 de enero el Comité de Mercados Abiertos de la Reserva Federal decidi6 mantener los
tipos de interés estadounidenses en el 1%, su nivel mas bajo desde 1958. En esta ocasién, a
diferencia de las reuniones anteriores en las que también permanecio invariable el precio del
dinero, la Reserva Federal no aseguré el mantenimiento de estos bajos tipos durante un
periodo considerable.

La Reserva Federal se reunira de nuevo el 16 de marzo. Se espera que los tipos de interés
permanezcan inalterados.

* El indice de confianza econdmica mundial, elaborado por el instituto aleman IFO y la Camara
de Comercio Internacional, correspondiente al primer trimestre de 2004 ascendi6 hasta los
111,0 puntos, desde los 100,2 puntos del trimestre anterior, gracias a la reactivacion
observada en Asia y en Estados Unidos. Se trata de su nivel mas alto en diez afos.

* El indice de confianza de los consumidores estadounidenses cayo en febrero desde los 96,4
puntos registrados el mes anterior hasta los 87,3 puntos. Se trata de la peor lectura desde el
inicio de la guerra en Irak.

* El indice de indicadores adelantados de la economia estadounidense elaborado por el
instituto de investigacion econdmica Conference Board registré en enero su mayor subida
desde octubre de 2003 al elevarse un 0,5% en relacién al mes anterior y alcanzar los 115
puntos.

* El indice de confianza de la economia alemana publicado por el Instituto de Investigacién
Econodmica IFO descendi6é en febrero hasta los 96,4 puntos desde los 97,5 puntos de enero,
tratandose de la primera caida registrada en diez meses.

* EI PIB aleman se contrajo en 2003 un 0,1%, su peor comportamiento en una década. Para
este afo el Gobierno aleman prevé una expansion del 1,5%-2%.

* Alemania cerré 2003 con un déficit del 3,9% del PIB, cifra superior al maximo del 3%
permitido por el Pacto de Estabilidad. El Gobierno aleman espera reducir el déficit hasta el
3,25% del PIB este afo y hasta el 2,5% en 2005.

* Los gobernadores de los bancos centrales de los 7 paises mas industrializados del mundo
(G-7) se reunieron en Boca Ratoén (Florida) los dias 6 y 7 de febrero. Aunque el crecimiento
mundial y su estimulo fueron los temas tratados de mayor peso, fue inevitable un
pronunciamiento sobre los tipos de cambio, tal y como habia solicitado el Banco Central
Europeo. Concluido el encuentro, el G-7 emitid una declaracién en la que rechaza los
excesivos vaivenes en los mercados monetarios, calificandolos de “no deseables” para el
crecimiento econdémico. El euro apenas reaccion6 a este mensaje.
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Mercados Nacionales

* La economia espafola crecera un 3% en el primer trimestre de 2004 y la inflacién se
mantendra en el entorno del 2%. Asi lo precisé el 17 de febrero el secretario de Estado de
Economia en su intervencion en un debate sobre “Perspectivas Econémicas y Financieras”
organizado por la Fundacién de Estudios Financieros. Asimismo apuntd que para que la
economia espafola consolide este crecimiento del 3%, el PIB de la zona euro debera crecer
en 2004 un 1,5%-2%.

* Las Administraciones Centrales del Estado cerraron 2003 con un superavit en términos de
contabilidad nacional de 4.758 millones de euros, lo que supone el 0,6% del PIB, porcentaje
superior en una décima a la prevision oficial del Gobierno (0,5% del PIB).

* La Comision Nacional de Energia ha instado tanto al Gobierno como a los operadores del
sector petrolifero a adoptar medidas que impulsen de forma mas intensa el uso de los gases
licuados del petréleo (GLP) como combustible de automocién. El informe al respecto (Ref.:
7/2004) fue aprobado por el Consejo de Administracion de la Comisién Nacional de Energia
el pasado 29 de enero y publicado el 18 de febrero.
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Empresas del sector: internacionales

* EI 3 de febrero Yukos y Sibneft rompieron definitivamente su proyecto de fusién tras la firma
de un protocolo que anula la operacion. Yukos renunciara al 92% de Sibneft adquirido en
octubre de 2003, a cambio de 3.000 millones de ddlares en efectivo y un 26% de acciones de
Yukos, y no exigira el pago de 900 millones de dolares de indemnizacion como habia
anunciado en un principio.

* EI 6 de febrero el Gobierno portugués firmé un acuerdo con ENI por el cual la compania
italiana se hara con el 49% de la nueva empresa que surgira una vez finalizado el proceso de
reorganizacién del sector energético en Portugal y que aglutinara todas las actividades
relativas a gas y electricidad con la excepcion de las reguladas (transporte). El 51% restante
quedara en manos de EDP. A cambio, ENI saldra del area del petroleo a través de la venta
de su participacion del 33,34% en Galp Energia a Parpublica, empresa estatal portuguesa de
participaciones publicas. Por su parte, Parpublica dispondra de un plazo de dos afos a partir
de la fecha de adquisicion de estas acciones para venderlas a empresas privadas. El
acuerdo debera materializarse a través de la firma de un contrato, en el que se concretaran
las transacciones indicadas, antes del proximo 31 de marzo.

El mismo 6 de febrero, ENI y EDP firmaron otro acuerdo por el que se establecen las bases
de entendimiento alcanzadas entre las partes para realizar las transacciones implicadas en el
anteriormente citado entre el Estado portugués y ENI.

Por su parte, Iberdrola, que participa en un 4% en el capital de Galp Energia, firmé también
un acuerdo con el Estado portugués el 13 de febrero por el cual la eléctrica espafola
manifiesta su apoyo al Gobierno luso en la reorganizacion del sector energético en Portugal y
por el que los accionistas de Galp Energia se muestran favorables a la futura adquisicién por
parte de Iberdrola de activos de distribucion de gas natural de GDP en condiciones de precio
concordantes con la valoracion global adoptada en los acuerdos firmados con ENI.

* El 3 de marzo se anuncié la dimision del presidente de Shell tras el escandalo provocado por
la sobrevaloracion de las reservas de crudo y gas de la compania en 3.900 MBbl, un 20% del
total estimado inicialmente. La noticia fue bien recibida por el mercado y las acciones de
Shell subieron un 3%.

* Total ha anunciado una reestructuracion de su divisidbn quimica. La compafiia segregara en
una nueva empresa activos cloroquimicos que suponen una facturacién de 5.000 millones de
euros anuales.

*  ENI obtuvo en 2003 un beneficio neto de 5.585 millones de euros, un 21,6% mas que el afo
anterior, gracias a la venta de gas y a la mayor produccién de crudo.

*  BP obtuvo en el cuarto trimestre de 2003 un beneficio neto de 2.667 millones de ddlares, un
1,2% mas que en el mismo periodo del afio anterior. Este ligero incremento fue debido al
impacto negativo de la debilidad del ddélar y a las provisiones por reestructuracién, que casi
anularon la contribucion positiva de los mayores precios del crudo y de la sociedad mixta con
TNK en Rusia.

En el global del afio 2003, BP obtuvo un beneficio pro forma de 12.379 millones de ddlares,
lo que supone un incremento del 42% respecto al afio anterior.
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* La petrolera noruega Statoil registr6 en 2003 un beneficio neto de 16.554 millones de
coronas noruegas (1.973 millones de euros), o que supone un descenso del 1,7% en
relacién con los obtenidos en 2002.

*  El grupo energético noruego Norsk Hydro registré un beneficio neto de 3.765 millones de
coronas noruegas (449 millones de euros) en el cuarto trimestre de 2003, un 15% mas que
en el mismo periodo de 2002. El resultado, mejor de lo previsto por los analistas, se vio
impulsado por el aumento de los precios del petrdleo y del gas y por una mayor produccion.
El beneficio neto de 2003 ascendié a 10.968 millones de coronas noruegas (1.307 millones
de euros), lo que supone un incremento del 25% vs. 2002.

CNE/ Direccion de Petroleo
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Empresas del sector: nacionales

Cepsa elevd en 2003 su beneficio neto en un 33% respecto a 2002, hasta los 612,3 millones
de euros, cifra nunca antes alcanzada. El area de exploracion y produccion del grupo disparé
sus ventas al pasar de 3,2 MBbl a 17,9 MBbI debido a la puesta en marcha del yacimiento
argelino de Ourhoud.

Repsol YPF obtuvo en 2003 un resultado neto de 2.020 millones de euros, un 3,5% mas que
en 2002. A pesar de los efectos negativos derivados de la apreciacion del euro frente al dolar,
el resultado operativo se incrementé en un 16% debido fundamentalmente al crecimiento de
la produccion, que alcanzé su maximo historico en 1.132.500 Bbl/d (+13,2% vs. 2002).

Las autoridades mexicanas han adjudicado a Repsol YPF los terrenos para la construccion
de una planta de regasificacion en el puerto de Lazaro Cardenas, situado en la costa
mejicana del Pacifico. La planta tendra una capacidad inicial de 4 bcm/afno y un potencial de
expansién de hasta 10 bcm/afio. La inversion inicial prevista es del orden de 350 millones de
ddlares y se estima que su puesta en marcha tendra lugar en 2008.

El 3 de febrero el BBVA vendié su participacion del 2,4% en Repsol YPF.

El Gobierno boliviano tiene previsto elaborar una nueva Ley de Hidrocarburos, por lo que ha
iniciado una ronda de negociaciones con las empresas petroleras que operan en el pais,
entre ellas Repsol YPF. El proximo 28 de marzo se celebrara en Bolivia un referendo en
donde se decidira al respecto.

Segun el balance anual presentado por la Asociacion Espafola de Operadores Petroliferos
(AOP), en 2003 Repsol YPF perdié 1,9 puntos porcentuales de cuota de mercado en Espafna
al pasar del 42,1% de 2002 al 40,2%. Mientras que la cuota de Cepsa aumento del 22,6% al
23,2%, la de BP se redujo del 12% al 11,8%. Shell es el cuarto operador en Espafia con un
3,5%, seguido de Saras (3%), Agip (2,9%), Petrogal (2,1%) y Meroil (1,6%).

CLH obtuvo en 2003 un beneficio neto de 83,9 millones de euros, un 13,7% mas que en
2002. Las inversiones realizadas sumaron 75,7 millones de euros.

El 25 de febrero Gas Natural y el Gobierno griego firmaron en Atenas un principio de acuerdo
para la compra del 35% de DEPA, operadora publica de gas del pais, por 285 millones de
euros. La operacién esta pendiente de ser ratificada por el nuevo Gobierno surgido de las
urnas el 7 de marzo. En caso de no ser ratificada existe derecho de renuncia sin perjuicio
economico para las partes. Si por el contrario las nuevas autoridades helenas corroboran el
acuerdo, la compra se hara efectiva a lo largo del primer semestre del afo.

Gas Natural ha anunciado que prevé adquirir dos distribuidoras de gas en ltalia para
completar la reciente compra de la sociedad siciliana Brancato, que ha aportado 93.000
clientes. Asimismo, estudia dos emplazamientos en el pais para instalar una planta
regasificadora.

Recordamos que el pasado 13 de enero Gas Natural firmé la compra del grupo Brancato,
primer operador de gas privado de Sicilia, integrado por ftres distribuidoras, una
comercializadora y dos empresas de servicios. La operacién supone la entrada de la
compania espafola en el mercado de la distribucidon de gas natural en ltalia, donde actua
como comercializadora desde 2002.

El interés de Gas Natural en Italia se enmarca en la estrategia de la compafia de potenciar
su actividad en el area mediterranea, expansion que avanzara notablemente tras el cierre en
préximas fechas de la compra, anteriormente mencionada, de la empresa publica DEPA.

CNE/ Direccion de Petroleo
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* La Caixa ha vuelto a elevar su participacion en Gas Natural mediante compras efectuadas
por su sociedad de cartera Caixa Holding durante la primera quincena de febrero, tras haber
adquirido el 28 de enero un nuevo paquete de acciones por el 1,2%. Con estas operaciones
La Caixa situa su participacion total en Gas Natural en el 32,7%. Repsol YPF posee
oficialmente el 25,02% de Gas Natural.

CNE/ Direccion de Petroleo
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Exploraciéon y Produccién

Las autoridades mexicanas han adjudicado a Repsol YPF el terreno para la construccion de
una planta de regasificacion en el puerto de Lazaro de Cardenas, situado en la costa
mexicana del Pacifico. La planta tendra una capacidad inicial de 4 mil millones de metros
cubicos y un potencial de expansion de hasta 10 mil millones de metros cubicos. La inversion
inicialmente prevista es del orden de 350 millones de délares y se estima que su puesta en
marcha tendra lugar en 2008.

Eni y PDVSA han firmado un acuerdo de cooperaciéon para estudiar proyectos de interés
comun en Venezuela. El acuerdo incluye, ademas de proyectos de exploracion y produccion,
el desarrollo conjunto de tecnologias y formacion de personal en Venezuela. Eni actualmente
esta produciendo en Venezuela 70.000 barriles de petréleo diarios procedentes del campo
Dacion y posee un 26% de participacién en el campo en desarrollo Corocoro.

Eni, la compania de petréleo de Kazajistdn Kazmunaygas (KMG) y la autoridad competente
de la Republica de Kazajistan han anunciado que ha sido aprobado el plan para el desarrollo
del campo gigante Kashagan situado al noreste del Mar Caspio. Las reservas estimadas del
campo son de 13.000 millones de barriles de petréleo. En la primera fase del desarrollo de
Kashagan se alcanzara una produccion de 75.000 barriles de petréleo diarios en 2008 que se
aumentara gradualmente hasta alcanzar los 450.000 barriles de petrdleo diarios. La
produccion aumentara en las sucesivas fases hasta llegar a un nivel de produccion de
1.200.000 barriles de petroleo diarios. La inversidén estimada para los proximos 5 anos en el
proyecto es de 29.000 millones de dolares. Eni es el operador con un 16,67% de
participacion. Participan también BG (16,67%), ConocoPhillips (8,33%), ExxonMobil
(16,67%), Inpex (8,33%), Total (16,67%) y RoyalDutchShell (16,67%).

Eni ha comunicado que han finalizado satisfactoriamente las pruebas de produccion
realizadas en el sondeo offshore Gehem-2, situado en el permiso Ganal, 70 km al este de la
isla Kalimantan, Indonesia. El sondeo, realizado en 1.840 metros de lamina de agua, alcanzo
una profundidad final de 5.367 metros y produjo en pruebas 900.000 metros cubicos de gas y
1.900 barriles de condensados diarios. Unocal es el operador de Ganal con un 80% de
participacion. Eni posee el 20% de participacion restante.

ConocoPhillips y Eni han comunicado la puesta en producciéon del campo Bayu-Undan
situado en el offshore profundo entre la Isla de Timor y Australia, 50 km al noroeste de
Darwin, Australia. En esta primera fase, producira 115.000 barriles de condensado y GLP al
dia. La segunda fase comenzara en 2006 e incluira la produccién de gas natural. El gas se
transportara por gaseoducto a la planta de liquefaccion de Darwin que ya ha comenzado a
construirse. Las reservas estimadas de Bayu-Undan son de 96.300 millones de metros
cubicos de gas y 400 millones de barriles de condensados. ConocoPhillips es el operador del
campo con un 56,72% de participacion. Eni posee un 12,04%, Santos un 10,63%, INPEX un
10,53% y Tokyo Electric Power junto con Tokyo Gas un 10,08%.
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13



ACONTECIMIENTOS DEL SECTOR
FEBRERO 2004

OMV ha anunciado la obtenciéon de un permiso de exploracién en el Bloque PEP 38485
(Blogue A) en la cuenca offshore Taranaki situado a 70 km de Isla Norte, Nueva Zelanda.
Participan en este permiso Origin Energy Resources, Todd Petroleum Mining Company y
OMV (operador) con un 33,3% de participacién cada una. Durante los proximos dos afios,
llevaran acabo trabajos sismicos cuyo coste estimado sera de 300.000 délares. OMV ya
estaba presente en esta region, en los campos de gas Maui y Phokura, y en el campo de
crudo Maari, con una produccion de 15.000 barriles equivalentes de petréleo diarios.

La Compania Nacional Irani de Petrdleo (NIOC), Total y Petronas han firmado un acuerdo
sobre la constitucion del joint venture Pars LNG para construir una planta de licuefaccion de
gas natural. Pars LNG se suministrara del gas procedente del bloque 11, del campo gigante
South Pars. El proyecto consiste inicialmente en dos trenes de licuefaccion de una capacidad
anual de 4 millones de toneladas de GNL cada uno. Segun el presente acuerdo, NIOC tendra
un 50% de participacion, Total un 30% y Petronas un 20%.

Eni ha anunciado la puesta en produccion del campo de crudo Elephant, situado a 800 km al
sur de Tripoli, Libia. La produccién inicial ha sido de 10.000 barriles de petréleo diarios y se
estima se alcanzaran 150.000 barriles de petrdleo diarios a finales de 2006. El joint venture
formado para la exploracion y explotacion de este area esta formado por la Compafia
Nacional de Petréleo (NOC), Eni y la compafiia Coreana de Petréleo (KNOC).

RoyalDutchShell ha anunciado dos descubrimientos de hidrocarburos en aguas egipcias ultra
profundas, en el noreste del Mediterraneo mediante los sondeos Kg45-1, Kj49-1 y La52-1. Se
han alcanzado con estos sondeos nuevos records de perforacidn en agua en este area,
perforando con una lamina de agua de 2.400 metros. RoyalDutchShell explora este area en
colaboracién con Petronas Carigali Overseas y Egyptian Natural Gas Holding Company.

CNE/ Direccion de Petroleo
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ACONTECIMIENTOS DEL SECTOR
FEBRERO 2004

Medioambiente

El Consejo Nacional de Clima ha aprobado la Estrategia de Lucha frente al Cambio Climatico
para tratar de cumplir con los objetivos del Protocolo de Kioto.

La Agencia Europea de Medio Ambiente ha publicado en internet el registro sobre las
emisiones contaminantes de las principales instalaciones industriales de la UE.
(www.eper.eea.eu.int)

Abengoa, a través de Abengoa Bioenergia, su filial de Bioenergia, junto con Kraul &
Wilkening u. Stelling Kommanditgesellschaft-Gmbh& Co. (KWST), ha firmado un acuerdo con
PCK para suministrarle 43 millones de litros de bioetanol deshidratado en su refineria de
Schwedt (Alemania) durante el afio 2004.

CNE/ Direccion de Petroleo
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LEGISLACION RECIENTE
FEBRERO 2004

Real Decreto 253/2004, de 13 de febrero, por el que se establecen medidas preventivas y
lucha contra la contaminacion en las operaciones de carga, descarga y manipulacion de
hidrocarburos en el ambito maritimo y portuario (Boletin Oficial del Estado de 14 de febrero
de 2004).

Resolucion de 5 de febrero de 2004, de la Direccion General de Politica Energética y Minas,
por la que se hacen publicos los nuevos precios maximos de venta, antes de impuestos, de
los gases licuados del petroleo por canalizacion (Boletin Oficial del Estado de 16 de febrero
de 2004).

Real Decreto 248/2004, de 6 de febrero, por el que se otorgan los permisos de investigacion

de hidrocarburos denominados “Siroco-A”, “Siroco-B” y “Siroco-C”, situados en la provincia de
Malaga y en el mar Mediterraneo (Boletin Oficial del Estado de 19 de febrero de 2004).

Real Decreto 249/2004, de 6 de febrero, por el que se otorga el permiso de investigacion de
hidrocarburos denominado “Naranjalejo”, situado en la provincia de Huelva y zona maritima
préxima (Boletin Oficial del Estado de 19 de febrero de 2004).

Resolucién de 28 de enero de 2004, de la Secretaria General de Medio Ambiente, sobre la
evaluacion de impacto ambiental del proyecto “Sondeo Marismas C-7”, en Pilas (Sevilla),
promovida por “Petroleum Oil & Gas Espafia, S.A.” (Boletin Oficial del Estado de 19 de
febrero de 2004).

Orden ECO/428/2004, de 21 de enero, sobre los contratos de cesiéon por los que “Oranje-
Nassau, Espafia, Sociedad Anénima”, cede a “Repsol Investigaciones Petroliferas, Sociedad
Andnima”, su participacion en las concesiones de explotacion de hidrocarburos “Casablanca”
y “Montanazo D” (Boletin Oficial del Estado de 24 de febrero de 2004).

Resolucion de la Direccién General de Politica Energética y Minas por la que se autoriza a
Compania Logistica de hidrocarburos CLH, S.A., la realizacion del proyecto denominado
ejecucion de camino rural para construccion de servidumbre de paso a la valvula VSAL0802,
del oleoducto Almodévar del Campo (Ciudad Real) — Mérida (Badajoz), en el término
municipal de Brazatortas (Ciudad Real) (Boletin Oficial del Estado de 2 de marzo de 2004).

Resolucién de 10 de diciembre de 2003, de la Consejeria de Industria y Empleo por la que se
autoriza la primera modificacién no sustancial del sistema de medida instalado sobre
camiones-cisterna destinados al transporte por carretera y utilizado para el suministro de
hidrocarburos liquidos de viscosidad dinamica comprendida entre 0,3 mPa.s y 17 mPa.s,
almacenados a la presion atmosférica marca “Mecanicas Silva”, modelo MS7/IS, fabricado y
presentado por la empresa “Mecanicas Silva, S.A.” (Boletin Oficial del Estado de 4 de marzo
de 2004).

CNE/ Direccion de Petroleo
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Febrero 2004. Mercados Internacionales CNE
Precio del crudo Brent (US$/Bbl)
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DTD Brent Mid ‘

Evolucién anual

Durante los primeros veinte dias de 2004 la cotizacion del Brent ascendié de forma progresiva desde
el entorno de los 30 US$/Bbl hasta los 32,56 US$/Bbl. La inestabilidad geopolitica, la tensién social
en Nigeria, el bajo nivel de reservas, la ola de frio en EE.UU., las declaraciones de Qatar y Venezuela
apuntando un posible recorte de produccién por parte de la OPEC en su reunion del 10-feb y los
incidentes registrados en refinerias kuwaities y en un complejo gasista en Argelia fueron los
principales factores que determinaron esta tendencia.

Durante el resto del mes de enero la cotizacion del crudo evolucioné a la baja hasta posicionarse en
torno a los 29 US$/Bbl debido a la suspension de la huelga en Nigeria prevista para 21-ene y a los
nuevos rumores de que el 10-feb la OPEC decidiria mantener produccién en vez de reducirla.

La combinacion de ambos comportamientos situ6 el promedio mensual del precio del Brent en 31,18
US$/Bbl, +1,34 US$/Bbl vs. diciembre de 2003.

Comportamiento febrero 2004

La cotizacion del Brent retomé la tendencia alcista de principios de afo y la mantuvo durante todo el
mes. Pese a ello, su promedio mensual fue inferior en -0,35 US$/Bbl al de enero al posicionarse en
30,83 US$/Bbl.

Los incrementos registrados durante los diez primeros dias del mes, que llegaron a superar el 2%,
estuvieron motivados por las nuevas expectativas, posteriormente confirmadas, de que la OPEC
decidiria reducir produccion en su cumbre del 10-feb. Tras el encuentro y hasta el 24-feb el precio del
crudo oscilé en torno a los 31 US$/Bbl, por no hacerse efectivo el recorte inmediato de 1,5 MBbl/d
anunciado por el cartel. Finalmente, en los ultimos dias de febrero el Brent repunté de nuevo hasta
cerrar el mes en 33,08 US$/Bbl. Los principales factores que en esos dias llevaron al crudo a
posicionarse en cotas no registradas desde la guerra en Irak en mar-03 fueron la inestabilidad politica
en Venezuela, los primeros signos claros de que la OPEC habia comenzado a reducir produccién, un
crecimiento de la demanda en China y en EE.UU. superior al previsto, el bajo nivel de existencias a
nivel internacional y el temor a una escasez de gasolina en EE.UU. este verano ante los problemas
técnicos sufridos por algunas refinerias del pais.

CNE/ Direccion de Petroleo

19



Febrero 2004. Mercados Internacionales
Precio del crudo Brent (US$/Bbl)

34

22

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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DTD Brent Mid 2004

DTD Brent Mid 2003

Promedio 99-03 ‘

2004
(US$/Bbl)
1T 31,02
2T
3T
4T
Aio 31,02

DTD Brent Mid
2003
(US$/BbI)
31,47
26,03
28,38
29,44

28,82

Var (1)
(%)

-1,4%
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Febrero 2004. Mercados Internacionales
Precio de la cesta OPEC (US$/Bbl)
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Evolucion anual

Conducido por idénticos motivos que el Brent, el precio de la cesta OPEC sigui6 en
enero de 2004 una tendencia ascendente durante los veinte primeros dias del mes y
descendente durante el resto. Como resultado, el promedio mensual se incrementé en
relacion a diciembre de 2003 en +0,65 US$/Bbl, hasta alcanzar los 30,25 US$/Bbl.

Comportamiento febrero 2004

El precio de la cesta OPEC se comportd de nuevo en linea con los mercados de crudo,
retomando la tendencia alcista con la que inici6 el afio. Pese a que mantuvo este
comportamiento durante todo el mes, el promedio mensual fue inferior en -0,65 US$/Bbl
al de enero al posicionarse en 29,60 US$/BbI.

Al igual que el Brent los mayores incrementos se registraron en los ultimos dias. El
precio de la cesta OPEC cerré el mes en 31,13 US$/Bbl, cota no alcanzada hasta el
momento desde la guerra en Irak en mar-03.

Desde principios de diciembre de 2003 el precio de la cesta OPEC se mantiene de
forma continuada por encima de los 28 US$/Bbl, limite superior de la banda de
fluctuacion de precios fijada por la Organizacion.
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Precio de la cesta OPEC (US$/Bbl)

Febrero 2004. Mercados Internacionales CNE
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Cesta OPEC 2004

Cesta OPEC 2003

Promedio 00-03 ‘

Cesta OPEC

2004 2003 Var (1)
(US$/Bbl) (US$/Bbl) (%)

1T 29,94 30,44 -1,6%
2T 25,89
3T 27,43
4T 28,83

Afo 29,94 28,14 6,4%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Febrero 2004. Mercados Internacionales
Diferencial WTI-Brent (US$/Bbl)
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Evolucion anual

» El diferencial WTI-Brent inici6 2004 manteniendo la tendencia creciente con la que
finalizé 2003.

Dif WTLBrent ‘

Comportamiento febrero 2004

* Al igual que el Brent, el precio del WTI evolucioné al alza durante todo el mes,
incrementandose progresivamente desde el entorno de los 33 US$/Bbl hasta los 37
US$/Bbl registrados en los ultimos dias, cota no alcanzada desde mar-03.

* Las alzas experimentadas por la cotizacion del crudo americano fueron de mayor
magnitud que las del europeo por ser EE.UU. uno de los paises mas afectados por la
inestabilidad en Venezuela, cuarto suministrador de crudo del pais. Por este motivoy a
diferencia del Brent, el comportamiento alcista del WTI resultdé en una cotizacion
promedio superior a la del mes anterior en +0,61 US$/Bbl (vs. -0,35 US$/Bbl del
Brent). En consecuencia el diferencial WTI-Brent se incrementd en febrero en +0,96
US$/Bbl vs. enero y, aunque su valor medio se posicioné en 3,91 US$/Bbl, a lo largo
del mes llegé hasta los 5 US$/BDb.
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Febrero 2004. Mercados Internacionales
Diferencial WTI-Brent (US$/Bbl)

Dif WTEBrent 2004

Dif WTI-Brent 2003

Promedio 99-03 ‘

Dif WTI Cushing Mth1 Mid vs. DTD Brent Mid

2004 2003 Var (1)
(US$/BbI) (US$/Bbl) (%)

1T 3,41 2,53 34,8%
2T 3,03
3T 1,83
47 176

Afio 3,41 2,28 49,6%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Febrero 2004. Mercados Internacionales CNE
Diferencial Futuro Brent IPE 1 mes-DTD Brent (US$/Bbl)

-2,5 ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! !
ene-03 mar-03 may-03 jun-03 ago-03 oct-03 dic-03 feb-04 abr-04 jun-04 ago-04 oct-04 dic-04

Evolucion anual

El mercado inicié 2004 manteniendo la situacion de “backwardation” (futuro inferior al
spot) caracteristica de 2003. Durante todos los dias del mes de enero el diferencial IPE-
Brent fue negativo. Aunque el promedio se situd en -0,54 US$/Bbl (vs. -0,27 US$/Bbl de
diciembre 2003) se alcanzaron a lo largo del mes cotas superiores a -1 US$/BDbl.

Dif IPE 1 mes-Brent ‘

Comportamiento febrero 2004

Tan solo el primer dia del mes se recupero la habitual situacion de “contango” (futuro
superior al spot) al cotizar el futuro IPE 0,89 US$/Bbl por encima del spot.

Durante el resto del mes se registraron diferenciales IPE-Brent negativos, que fueron
ampliandose progresivamente hasta recuperar la cota de -1 US$/Bbl en los ultimos
dias. Entre otros factores, fueron los nuevos signos de inestabilidad en Venezuela los
que impulsaron al precio del crudo spot sobre el futuro.

En promedio, el IPE-Brent se posicioné en febrero en -0,49 US$/Bbl, valor muy similar
al registrado en enero (-0,54 US$/Bbl).
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Febrero 2004. Mercados Internacionales CNE
Futuro Brent IPE 1 mes-DTD Brent (US$/Bbl)
314
312 4
31,0 4
30,8
30,6
304
30,2
e f m a m j j a s 0 n d
‘ IPE Brent 1 mes Close 2004 DTD Brent Mid 2004 ‘
IPE Brent Mth1 y DTD Brent Mid
IPE 1 mes DTD Brent Dif
(US$/BbI) (US$/BbI) (US$/BbI) (%)
1T 30,50 31,02 -0,52 1,7%
2T
3T
47 - -
Afio 30,50 31,02 -0,52 A,7%
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Febrero 2004. Mercados Internacionales CNE
Cotizaciones Brent y productos europeos (US$/Bbl)
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DTD Brent Mid
GO EN590 Cargoes CIF MED Mid

Prem Unleaded Cargoes CIF MED Mid
FO 1%Cargoes FOB MED Mid

Evolucion anual

Al igual que el crudo, las cotizaciones de los productos de referencia europeos
mantuvieron en enero de 2004 una tendencia general creciente durante los veinte
primeros dias del mes y decreciente durante el resto, resultando promedios mensuales
superiores a los de diciembre de 2003 en todos los productos. El promedio de la gasolina
sin plomo se situé en 39,23 US$/Bbl, el del gasdleo en 39,70 US$/Bbl y el del fueldleo
1%S en 24,10 US$/Bbl.

Comportamiento febrero 2004

Las cotizaciones de los productos de referencia europeos evolucionaron de forma similar a
las del Brent, manteniendo una tendencia alcista a lo largo de todo el mes. Pese a este
comportamiento, tan soélo el precio medio de la gasolina sin plomo superé al del mes
anterior. Frente a los -0,35 US$/Bbl en los que se redujo la cotizacion media del Brent, la
de la gasolina sin plomo se increment6 en +1,04 US$/Bbl, mientras que la del gasdleo y el
fueldleo 1%S se redujo en -2,37 US$/Bbl y -1,85 US$/Bbl respectivamente.

Como resultado, el precio medio mensual de la gasolina sin plomo se posicioné en 40,27
US$/Bbl, el del gasoleo en 37,33 US$/Bbl y el del fueldleo 1%S en 22,25 US$/Bbl.

Cabe destacar las alzas registradas por el precio de la gasolina europea de referencia,
que llegd a superar los 42 US$/Bbl a finales del mes, motivadas por el temor a una
escasez de gasolina en EE.UU. en los proximos meses dados los bajos niveles de
existencias actuales y los problemas técnicos sufridos por algunas refinerias del pais, en
un momento en el que deberia comenzar a incrementarse la produccion de gasolinas de
cara al verano.
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Febrero 2004. Mercados Internacionales CNE
Cotizaciones gasolina sin plomo Europa (US$/Bbl)

42

30 4

28

Premium Unleaded Cargoes CIF MED Mid 2003

Premium Unleaded Cargoes CIF MED Mid 2004
Promedio 99-03

Premium Unleaded CIF MED Mid

2004 2003 Var (1)
(US$/Bbl) (US$/Bbl) (%)

1T 39,72 37,93 47%
2T 32,59
3T 36,58
4T 34,98

Afio 39,72 35,51 11,9%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Febrero 2004. Mercados Internacionales CNE
Cotizaciones gaséleo Europa (US$/Bbl)

48
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28

EN590 Cargoes CIF MED Mid 2004

EN590 Cargoes CIF MED Mid 2003

Promedio 99-03 ‘

EN590 CIF MED Mid
2004 2003 Var (1)
(US$/BbI) (USS$/BbI) (%)
1T 38,57 42,41 -9,1%
2T 32,87
3T 33,56
47 37,84
Afio 38,57 36,64 5,3%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Febrero 2004. Mercados Internacionales CNE
Cotizaciones fuel Europa (US$/Bbl)

34

18

FO 1%Cargoes FOB MED Mid 2004

FO 1%Cargoes FOB MED Mid 2003 Promedio 99-03 ‘

FO 1% FOB MED Mid

2004 2003 Var (1)
(US$/BbI) (USS$/BbI) (%)

1T 23,22 30,51 -23,9%
2T 2342
3T 27,02
47 24,38

Afio 23,22 26,31 A1,7%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Febrero 2004. 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 ‘

El comportamiento de los diferenciales vs. Brent de la gasolina sin plomo y del gasoéleo
viene condicionado por la estacionalidad de la demanda de cada producto. Asi, en verano,
época de elevada demanda de gasolina, el diferencial gasolina sin plomo-Brent registra sus
maximos anuales. Por el contrario, es en invierno cuando el diferencial gaséleo-Brent
aumenta.

Respecto al fueldleo 1%S-Brent, el ano suele iniciarse con diferenciales estrechos que se
amplian posteriormente a lo largo de los meses excepto en la época estival, momento en
que vuelven a acotarse. Cabe destacar que en 2003 durante ene-feb y los meses de verano
el diferencial fueldleo 1%S-Brent se redujo tanto que alcanzé cotas positivas, situacion
contraria a la habitual.

Los diferenciales vs. Brent de los productos de referencia europeos iniciaron 2004 con un
comportamiento atipico pues mientras que los correspondientes a la gasolina sin plomo y al
fueldleo 1%S parecen haber iniciado una tendencia creciente, el del gasdleo se esta
reduciendo.

Comportamiento febrero 2004

Por ser el descenso experimentado por la cotizacion promedio del Brent (-0,35 US$/Bbl)
mas moderado que el del gasdleo (-2,37 US$/Bbl) y el del fueldleo 1%S (-1,85 US$/Bbl), los
diferenciales de estos productos se redujeron y ampliaron respectivamente en -2,02
US$/Bbl y +1,51 US$/Bbl, no siendo esta evolucién caracteristica de la época del afio en la
que nos encontramos. El diferencial gasdleo-Brent se posicioné asi en 6,50 US$/Bbl y el
fueldleo 1%S-Brent en -8,59 US$/Bbl.

El comportamiento del diferencial gasolina-Brent fue también contrario al habitual al
incrementarse en relacion al mes anterior en +1,38 US$/Bbl, hasta los 9,43 US$/Bbl, debido
a los ya comentados posibles problemas de suministro de gasolina durante el verano en
EE.UU..
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Febrero 2004. Mercados Internacionales CNE
Diferencial gasolina sin plomo Europa vs. Brent (US$/Bbl)
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Dif Prem MED-Brent 2004

Dif Prem MED-Brent 2003

Promedio 99-03 ‘

Dif Premium Unleaded CIF MED Mid vs. DTD Brent Mid

2004 2003 Var (1)
(US$/Bbl) (US$/Bbl) (%)

1T 8,71 6,45 35,0%
2T 6,56
3T 8,20
4T 5,55

Afio 8,71 6,69 30,2%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Febrero 2004. Mercados Internacionales CNE
Diferencial gaséleo Europa vs. Brent (US$/Bbl)

16

Dif EN590 MED-Brent 2004 Dif EN590 MED-Brent 2003 Promedio 99-03 ‘

Dif EN590 CIF MED Mid vs. DTD Brent Mid

2004 2003 Var (1)
(US$/BbI) (USS$/BbI) (%)

1T 7,56 10,93 -30,8%
2T 6,84
3T 517
47 8,40

Afio 7,56 7,82 -3,3%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Febrero 2004. Mercados Internacionales CNE
Diferencial fuel Europa vs. Brent (US$/Bbl)

Dif FO 1% MED-Brent 2004 Dif FO 1% MED-Brent 2003

Promedio 99-03 ‘

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

2004 2003 Var (1)
(US$/BbI) (USS$/BbI) (%)

1T -7,80 -0,96 712,5%
2T -2,61
3T 1,37
47 -5,06

Afio 7,80 -2,51 210,8%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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2T

3T

4T

1T

2T

3T

4T

Ano

(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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Indicador Flete CNE EN590 NWE (2)

2004 2003
(US$/Tm) (US$/Tm)
13,19 13,84

13,79

10,05

9,92
13,19 11,88

Indicador Flete CNE EN590 MED (3)

2004 2003
(US$/Tm) (US$/Tm)
15,43 14,70

11,29
9,52
10,83
15,43 11,56

Var (1)
(%)

-4,7%

11,0%

Var (1)
(%)

5,0%
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Febrero 2004. Mercados Internacionales
Tipo de cambio US$/Euro
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US$/Euro

Evolucién anual

Durante los primeros doce dias de 2004 el tipo de cambio $/€ mantuvo la tendencia
ascendente caracteristica del segundo semestre de 2003, motivado por el elevado déficit
publico y por cuenta corriente en EE.UU., el temor a la fuga de capitales hacia otras regiones
mas atractivas para la inversion, la situacion en Irak, el diferencial de tipos a favor de la zona
euro (2% vs. 1%) y la aparente inexistencia de actuaciones por parte del Gobierno
estadounidense para frenar la depreciacion de su moneda.

Durante el resto del mes de enero el euro cayo frente al délar. Los rumores de una posible
intervencion del BCE en los mercados y de que la Reserva Federal mantendria los bajos tipos
de interés estadounidenses durante un tiempo limitado llevaron al tipo de cambio a cerrar el
mes en 1,2384 $/€.

En promedio, el tipo de cambio se situé en enero en 1,2614 $/€ (+2,6% vs. diciembre 2003).

Comportamiento febrero 2004

El comportamiento del tipo de cambio $/€ fue similar al de enero, al seguir una tendencia
ascendente durante la primera parte del mes y descendente durante el resto. Las
declaraciones del BCE descartando una intervencion inminente en los mercados llevaron al
euro a alcanzar el 18-feb su maximo historico intradia en 1,2930 $/€, no reaccionando asi al
mensaje lanzado por el G-7 alertando sobre la excesiva volatilidad de las divisas. A partir de
esta fecha el délar comenzd a recuperar posiciones frente al euro, animado por los signos de
mejoria econdmica en EE.UU. Aunque febrero cerré en 1,2418 $/€, su minimo en tres meses,
se alcanzaron durante los ultimos dias del mes posiciones intradia cercanas a 1,21 $/€.

La combinacion de ambos comportamientos situé al promedio mensual en 1,2646 $/€, cota
superior en tan solo un +0,3% a la registrada el mes anterior.

Desde el 8-sep-03 el tipo de cambio se mantiene ininterrumpidamente por encima de 1,1 $/€,
cifra clave para las exportaciones europeas.
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Tipo de cambio US$/Euro

1,28

124 4

US$/Euro 2003

US$/Euro 2004

Promedio 99-03 ‘

US$/Euro
2004 2003 Var (1)
(US$/Euro) (US$/Euro) (%)
Enero 1,2614 1,0616 18,8%
Febrero 1,2646 1,0773 17,4%
1T 1,2629 1,0728 17,7%
2T -—- 1,1355 -
3T -—- 1,1248 -—-
4T -—- 1,1906 -
Ano 1,2629 1,1313 11,6%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Evolucion anual 2003

Durante los tres primeros trimestres de 2003 el ritmo de crecimiento de las economias
estadounidense y espafiola mantuvo una tendencia general alcista, elevandose en relacion al
4T de 2002 en +6,9 y +0,8 puntos porcentuales respectivamente. En el 3T de 2003 la tasa
anualizada de variacion trimestral del PIB alcanzé el +8,2% en EE.UU., el mayor porcentaje
de los ultimos 19 afos, y el +2,6% en Espafia.

Aunque la evolucion general del ritmo de crecimiento de la zona euro fue igualmente
creciente a lo largo de los tres primeros trimestres de 2003, elevandose en +1,6 puntos vs. 4T
de 2002, se registraron desaceleraciones importantes durante la primera mitad del afio que
llevaron a la tasa anualizada de variacion trimestral del PIB a posicionarse incluso en cotas
negativas (-0,1% en 1T y -0,4% en 2T de 2003).

Cabe destacar que en el 3T de 2003 la economia de la zona euro creci6 (+1,6%) mas de lo
previsto inicialmente gracias al mayor nivel de exportaciones y a la recuperaciéon de la
economia alemana, francesa e italiana.

Ultimos datos disponibles

La economia estadounidense crecié un +4,1% en el 4T de 2003, quedandose a gran
distancia del avance del +8,2% registrado el trimestre anterior.

También la economia de la zona euro redujo su ritmo de crecimiento en el 4T de 2003,
aunque en menor medida que la americana, al descender su tasa anualizada intertrimestral
del +1,6% al +1,2%. La economia espafola fue la Unica de las tres analizadas en la que dicha
tasa aumento, pasando del +2,6% al +3,0%.

En términos interanuales, el PIB crecidé en 2003 un +3,1% en EE.UU., +0,4% en la zona euro
y +2,4% en Espafa (vs. +2,2%, +0,9% y +2,0% en 2002 respectivamente). El porcentaje
correspondiente a Espafa fue una décima superior a las ultimas previsiones del Gobierno
(+2,3%). Para 2004 el Ministerio de Economia estima un aumento del PIB del 3%, siendo el
consumo Y el gasto publico los principales motores del crecimiento.
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Evoluciéon anual 2003

A lo largo del afio, tanto en EE.UU., como en la zona euro y en Espafia, se observo una
ralentizacién del ritmo de crecimiento de los precios. La caida mas acusada correspondié a
Espafna y la mas moderada a la zona euro.

Durante el 1T de 2003 el crecimiento de los precios de consumo se aceler6 en las tres
economias, fundamentalmente en la americana. Al final del periodo la tasa de variacion anual del
IPC alcanzé el +3,0% en EE.UU., +2,4% en la zona euro y +3,7% en Espafia.

En abril, debido a la moderaciéon de los precios energéticos, el IPC interanual inicié una
tendencia decreciente que se mantuvo hasta junio, mes en el que se posicion6 en +2,1% en
EE.UU., +1,9% en la zona euro y +2,7% en Espafa.

En el 3T de 2003 la tasa de variacion interanual del IPC evolucioné de nuevo al alza, situandose
al final del periodo en +2,3% en EE.UU., +2,2% en la zona euro y +2,9% en Espana.

Aunque el comportamiento del ritmo de crecimiento de los precios fue dispar a lo largo del 4T de
2003, la tasa interanual del IPC cerré el afio en cotas inferiores a las registradas en septiembre,
posicionandose en +1,9% en EE.UU., +2,0% en la zona euro y +2,6% en Espafia.

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

Considerando el afio completo, el IPC aumenté en 2003 vs. 2002 en un +2,3% en EE.UU.,
+2,1% en la zona euro y +3,0% en Espafia (vs. +1,6%, +2,3% y +3,5% registrados en 2002).

Ultimos datos disponibles

En enero de 2004, mientras que el IPC se incrementd en tasa interanual en igual medida que en
diciembre de 2003 en EE.UU. y la zona euro (+1,9% y +2,0% respectivamente), en Espafia se
redujo tres décimas, situandose en el 2,3%, su nivel mas bajo desde jul-99. El diferencial de

precios entre Espaina y la zona euro pasé asi de los 0,6 puntos registrados durante todo el 4T de
2003 a los 0,3 puntos, su menor valor desde dic-97.
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Produccion mundial de crudo (1)
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(*) Datos de 2004 son estimaciones
(1) Se incluye crudo, condensado, GNL, crudo de fuentes no convencionales y otras fuentes de suministro

Evolucién anual 2003

En el 1T de 2003 la produccién mundial de crudo no experimenté el descenso
caracteristico del primer trimestre del ano, elevandose hasta 78,7 MBbl/d como promedio
(+900.000 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.

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.

Durante el 3T de 2003 la produccion mundial de crudo se incrementdé en +1,1 MBbl/d,
hasta los 79,1 MBbl/d. El fin de las labores de mantenimiento en las plataformas de Mar
del Norte y la recuperacién de la produccion iraqui motivaron este ascenso.

El nuevo incremento registrado en el 4T de 2003 (+2,3 MBbl/d) fue liderado por la OPEC y
llevé al promedio anual de la oferta mundial de crudo hasta los 79,3 MBbl/d (+2,7 MBbl/d
vs. 2002).

Ultimos datos disponibles

Segun las ultimas estimaciones disponibles, en 2004 la oferta mundial de crudo tendra un
comportamiento similar al de 2003. Durante el 1T aumentara hasta los 81,6 MBbl/d,
impulsada por la recuperacién de la industria petrolera iraqui y el exceso de produccién del
resto de miembros de la OPEC sobre su cuota oficial. Tras el descenso habitual del 2T,
ascendera de nuevo hasta alcanzar los 82,2 MBbl/d en el 4T.

Con estas previsiones, la oferta mundial de crudo promedio en 2004 se situara en 80,8
MBbl/d (+1,5 Bbl/d vs. 2003).
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Produccion mundial de crudo OPEC/NO OPEC (1)
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Evolucién anual 2003

En 2003 la OPEC recuperé cuota de mercado, al ofertar el 38,46% de la produccién
mundial de crudo frente al 37,34% de 2002.

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 37,99%, al elevar su produccion en
+600.000 Bbl/d, frente a los +300.000 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 aumenté en 0,22 puntos porcentuales, hasta el
38,21%. Dada la reduccién de oferta procedente del Mar del Norte, la Organizacién
podria haber adquirido un mayor protagonismo de no haber sido por los efectos de la
guerra sobre la produccién iraqui.

En el 3T de 2003 el peso de la OPEC continué su senda ascendente, elevandose de
nuevo en 0,22 puntos, hasta el 38,43%. A pesar del reinicio de las operaciones en el
Mar del Norte, el incremento de oferta procedente del cartel fue superior al del resto de
paises productores debido al aumento de su cuota oficial y a la recuperacion de la
produccién iraqui.

En el 4T de 2003 el exceso de producciéon de la Organizacion sobre su cuota oficial
vigente y la ascendente produccion de Irak permitieron a la OPEC incrementar su peso
en el mercado en +0,51 puntos, hasta el 38,94%.

Ultimos datos disponibles

Las ultimas estimaciones disponibles apuntan hacia una pérdida de cuota de mercado
de la OPEC durante el primer semestre de 2004 y una posterior recuperacién durante el
segundo. La combinacion de ambas evoluciones resultara en un peso promedio del
cartel en la oferta mundial de crudo del 37,87%, lo que se traduce en una pérdida de
0,59 puntos en relacion a 2003.

CNE/ Direccion de Petroleo

41



Febrero 2004. Mercados Internacionales CNE
Produccion de crudo OPEC (1). Grado de cumplimiento
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Evolucion anual 2003 PRODUCCION OPEC-10 vs. CUOTA (MBbl/d)
Produccién OPEC 10 Exceso s/cuota

ACTUACIONES OPEC RELATIVAS A PRODUCCION EN 2003 ene-03 2316 0.1

Fecha reuniéon Actuacion Inicio actuacion Nueva cuota (MBbl/d) feb-03 24,88 0.36
mar-03 25,64 1,14

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

abr-03 25,93 1,43

12-ene-03 Incremento 1,5 MBbl/d 01-feb-03 24,5 may-03 25.97 147
11-mar-03 Mantenimiento cuota - 245 jun-03 2571 0,31
24-abr-03 Incremento 0,9 MBbI/d 01-jun-03 254 jul-03 25,60 0.20
11-jun-03 Mantenimiento cuota -—- 25,4 ago-03 25,71 0,31
31-jul-03 Mantenimiento cuota - 254 sep-03 25,36 -0,04
24-sep-03 Recorte 0,9 MBbl/d 01-nov-03 245 oct-03 2585 045
04-dic-03 Mantenimiento cuota - 24,5 nov-03 25,86 1,36
dic-03 26,00 1,50

Con motivo de la huelga en Venezuela, la OPEC decidi6é el 12-ene incrementar su cuota oficial hasta
24,5 MBbl/d a partir del 1-feb. Aunque mantuvo esta cifra hasta junio, 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 decidié aumentar su cuota hasta 25,4 MBbl/d a partir del 1-jun. En las dos reuniones
posteriores este nuevo limite permanecié inalterado dado el elevado precio del crudo, propiciado por
los bajos stocks y por una recuperacion de la industria iraqui mas lenta de lo estimado.

Contra todo prondstico, el 24-sep la OPEC acord¢ situar de nuevo su cuota en 24,5 MBbIl/d a partir del
1-nov. En la cumbre del 4-dic mantuvo este nivel.

Comportamiento enero-febrero 2004

Al igual que en los dos ultimos meses de 2003, en enero y febrero de 2004 la OPEC (excluido Irak)
sobrepasé ampliamente la cuota oficial vigente (24,5 MBbl/d) al producir 25,81 MBbl/d y 26,10 MBbl/d
respectivamente. La produccién promedio de Irak durante el periodo fue de 2 MBbl/d.

El 10-feb en Argel, la OPEC decidido eliminar con efecto inmediato el exceso de produccion del
momento (1,5 MBbl/d aprox.) y reducir en 1 MBbl/d su cuota oficial, hasta 23,5 MBbl/d, a partir del 1-
abr.
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Evolucion anual 2003

Durante el 1T de 2003 la demanda mundial de crudo se mantuvo en los 79,1 MBbl/d
registrados el trimestre anterior, no produciéndose el descenso caracteristico del periodo
debido a unas temperaturas mas bajas de lo habitual, al aumento de la demanda en China y
a la reduccién de la produccién nuclear en Japon.

En el 2T de 2003 la demanda mundial de crudo se redujo respecto al trimestre anterior en
mayor medida que en afos precedentes debido al impacto de la neumonia asiatica sobre el
consumo (-3,0 MBbl/d vs. -1,7 MBbl/d en 2002 y -2,2 MBbl/d en 2001). En promedio se
demandaron 76,1 MBbl/d.

En el 3T de 2003 las necesidades de crudo aumentaron en +2,1 MBbl/d. A pesar de la
magnitud del ascenso, la demanda promedio (78,2 MBDbl/d) fue inferior a la estimada
inicialmente debido al descenso de los precios del gas natural en EE.UU. y a la reduccion
de la demanda de crudo en Japén por la reactivacion de las centrales nucleares.

En el 4T de 2003 el promedio de la demanda mundial de crudo alcanzé los 80,4 MBbl/d. El
incremento registrado (+2,2 MBbl/d) estuvo motivado por las mayores necesidades de crudo
en Asia, producto de la recuperacién econdmica de China, la nueva paralizacién de las
centrales nucleares en Japon y los elevados precios del gas natural en Corea del Sur.

Ultimos datos disponibles

En su ultimo informe mensual, la AIE eleva su estimacion de demanda mundial de crudo
para 2004 desde los 79,6 MBDbl/d previstos anteriormente hasta los 79,9 MBbl/d, cifra que se
traduce en una progresion anual de +1,4 MBbl/d vs. +1,5 MBbl/d en 2003. Los paises no
pertenecientes a la OCDE, liderados por China, seran una vez mas los principales
responsables de este ascenso.

Segun la AIE, la evolucion de la demanda mundial de crudo en 2004 sera similar a la de
2003: mantenimiento de las necesidades de crudo durante el 1T en el mismo nivel del
trimestre precedente (80,4 MBbI/d), caida en el 2T (77,7 MBbI/d) y recuperacion durante la
segunda mitad del afio hasta alcanzar como promedio en el 4T los 81,9 MBbl/d.
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Evolucion anual 2003

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 61,66% correspondiente a 2003 frente al
61,95% de 2002, el 62,24% de 2001 y el 62,73% 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 el
segundo semestre del afio, principalmente en el 3T.

En linea con su comportamiento habitual, el peso de la OCDE en la demanda mundial de
crudo aument6 hasta el 62,45% en el 1T de 2003 y se redujo posteriormente hasta el
62,02% como promedio en el 2T. Sin embargo, ni en el 3T ni en el 4T experimentd la
recuperacion caracteristica del periodo, descendiendo hasta el 61,38% y 61,19%
respectivamente, debido al gran impulso de la demanda en China.

Ultimos datos disponibles

En 2004 la OCDE continuara perdiendo cuota. La AIE prevé que de los 79,9 MBbl/d de
crudo que se demandaran mundialmente como promedio anual, 48,8 MBbl/d
corresponderan a la Organizacién, lo que se traduce en un peso del 61,08%.

La evolucion del peso de la OCDE en la demanda mundial de crudo recuperara en 2004
su comportamiento anual habitual, es decir, recuperacion durante el 1T y 3T del afo y
descenso en los restantes trimestres.
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Produccion vs demanda mundial de crudo (1)
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Evolucién anual 2003

* Durante el 1T de 2003 la demanda mundial de crudo super6 a la oferta en 400.000
Bbl/d. El ratio produccion/demanda mejord en relacion al ultimo trimestre del afo
anterior pese a continuar siendo inferior a la unidad (0,995 vs. 0,984).

* En el 2T de 2003 se recuperd el confort en el abastecimiento. Esta situacién se
mantuvo durante el resto del afio, aunque el diferencial produccién-demanda se fue
reduciendo.

» El promedio anual del ratio producciéon/demanda se situ6 en 1,010.

Ultimos datos disponibles

» Segun las ultimas estimaciones disponibles, en 2004 la oferta superara a la demanda
en todo momento, si bien su diferencial se ira acotando. En promedio la oferta sera
superior en 900.000 Bbl/d a la demanda por lo que el ratio entre ambas magnitudes
sera de 1,011.
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Evolucion anual 2003

* 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 2.037 MBblI, cota que no se modificé durante el 2T.

* En el 3T de 2003 los inventarios descendieron ligeramente hasta 2.033 MBbI, cifra
superior en +72 MBbI a la del mismo periodo de 2002.

Ultimos datos disponibles

+ Seguln los ultimos datos facilitados por la AIE, los stocks de crudo de la OCDE
descendieron ligeramente durante el 4T de 2003, cerrando el afio en 2.031 MBbl/d (-2
MBDbl/d vs. trimestre anterior y +60 MBDbl/d vs. diciembre 2002). Cabe destacar que
este ligero descenso fue el resultado de una importante reduccién de inventarios
industriales en EE.UU. y de un incremento hacia niveles mas confortables en OCDE-
Europa y OCDE-Asia.
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Evolucién stocks productos OCDE (1)
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Evolucién anual 2003

* 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
1.461 MBbl. Una demanda mas fuerte de lo previsto, derivada de las bajas
temperaturas en Europa y Norte América, fue el factor determinante de este
importante descenso.

* En el 2T de 2003 los inventarios se recuperaron considerablemente elevandose en
+95 MBDbI vs. trimestre anterior. Pese a la magnitud del ascenso, se posicionaron en
tan solo 1.556 MBbI, 87 MBbI por debajo de la cota correspondiente al 2T de 2002.

* Durante el 3T de 2003 los stocks de productos continuaron recuperandose. Aunque
se elevaron en +53 MBbI, hasta 1.609 MBblI, se posicionaron en un nivel aun inferior
al registrado en el 3T de 2002. Los inventarios de destilados fueron los que mas
ascendieron, siendo su ritmo de crecimiento el doble de lo habitual.

Ultimos datos disponibles

* Segun los ultimos datos emitidos por la AIE, los stocks de productos petroliferos de la
OCDE se redujeron en el 4T de 2003 en -7 MBbI, cerrando el afio en 1.602 MBblI.
Pese al descenso, se posicionaron por primera vez en el ano en una cota superior
(+36 MBDbI) a la del mismo periodo de 2002.
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Evolucion stocks de crudo en EE.UU. (1)
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(1) Se consideran stocks crudo industriales + reservas estratégicas
(2) Los datos correspondientes a los meses de diciembre de 2003 y enero y febrero de 2004 son estimados

Evolucion anual

Los stocks de crudo estadounidenses, tanto industriales como estratégicos, iniciaron 2004 con
un marcado comportamiento alcista. En enero registraron un ascenso de +5,6 MBbl en relacién
al mes anterior, alcanzando la cota de 912,7 MBbI.

Los stocks industriales cerraron enero de 2004 en 271,6 MBbl/d, +0,9 MBbl/d vs. diciembre
2003. El considerable incremento de las importaciones hasta la cifra récord de 11,521 MBbl/d
contabilizada durante la ultima semana del mes hizo posible esta recuperacién de inventarios,
dado que durante el resto del mes y a pesar del descenso de la actividad refinera (del 92% al
87,6%) los stocks industriales cayeron hasta cotas inferiores al minimo operacional (270 MBbI).

Las reservas estratégicas sumaron en enero de 2004 otros +4,7 MBbI, posicionandose en
641,1 MBbl.

Comportamiento febrero 2004

Los stocks de crudo industriales registraron un nuevo ascenso al cerrar el mes en 275,8 MBbI
(+4,2 MBbI vs. enero 2004). Aunque durante la primera quincena del mes descendieron, debido
a la caida del nivel de importaciones hasta 8,360 MBbl/d y a la mayor actividad refinera
(90,3%), durante la segunda quincena se recuperaron considerablemente por la reduccion del
porcentaje de utilizacion de las refinerias hasta el 88,6% y el incremento de las importaciones
hasta 10,266 MBbl/d.

Por su parte, los stocks estratégicos se incrementaron en +5,5 MBbI, hasta 646,6 MBbl. Pese a
la magnitud del ascenso, el nivel registrado es aun inferior a los 700 MBbl de capacidad total
disponible que el Gobierno estadounidense se habia propuesto alcanzar a finales de 2003.
Para marzo y abril estan programas entregas a estas reservas de 2,445 MBbl y 7,056 MBblI
respectivamente.

En conjunto, los inventarios totales de crudo en EE.UU. experimentaron un ascenso de +9,7
MBbl, cerrando el mes en 922,4 MBbI.
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Evolucién stocks de productos en EE.UU. (1)
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Evolucién anual

Los stocks de productos petroliferos estadounidenses iniciaron 2004 manteniendo la
tendencia decreciente iniciada a finales del afio anterior.

En enero de 2004 registraron un descenso de -17,3 MBbI vs. diciembre de 2003, hasta
situarse en 641,0 MBbI. Los niveles que mas se redujeron fueron los de destilados al verse
afectados por la menor actividad refinera y por la ola de frio en EE.UU. que elevd
notablemente la demanda de “heating oil”.

Comportamiento febrero 2004

Los stocks de productos petroliferos se redujeron en otros -18,2 MBbI, cerrando el mes en
622,8 MBDlI, cifra superior en tan solo 33 MBbl a los 589,8 MBbI registrados en febrero de
2003, el nivel mas bajo desde 1963. Los inventarios de todos los productos, excepto los
residuales, registraron descensos. Los de destilados (-12,9 MBbl) y gasolinas (-2,2 MBbl)
fueron los de mayor cuantia.

A pesar de que su importaciones alcanzaron a mediados del mes su mayor nivel desde
feb-01 en 696.000 Bbl/d, los stocks de destilados cayeron -12,9 MBbIl afectados por la
persistente ola de frio y la reduccién del porcentaje de utilizacién de las refinerias.

Los stocks de gasolinas descendieron -2,2 MBbl debido al repunte progresivo de su
demanda hasta los 9,091 MBbl/d contabilizados a finales del mes, a la caida de sus
importaciones hasta el nivel mas bajo desde sep-01 (555.000 Bbl/d) y a los problemas
técnicos de algunas refinerias estadounidenses que estan retrasando la nueva orientaciéon
de la produccién a favor de las gasolinas de cara al verano.

Pese a la recuperacion de los stocks de crudo de los dos primeros meses de 2004, los
inventarios de crudo+productos en EE.UU. continian por debajo del nivel medio de los
ultimos cinco afios. El Departamento de Energia estadounidense estima que el incremento
de demanda previsto para este afio y la politica restrictiva de la OPEC mantendran las
existencias de crudo y productos del pais en minimos histéricos.
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Margenes de refino cracking EE.UU. 2002-2004
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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

* La media de los dos primeros meses de 2004 del margen Brent es de 5,92
US$/Bbl, +2,26 US$/Bbl superior a la registrada en los mismos meses de
2003. En cuanto a la media del margen WTI, aumenta +1,73 US$/Bbl en el
mismo periodo, situandose en 4,45 US$/Bbl en 2004.

Evolucion febrero 2004

En febrero se produce un descenso, respecto al mes precedente, de los

margenes Brent (-0,26 US$/Bbl) y WTI (-1,28 US$/Bbl), situandose en 5,79
US$/Bbl y 3,81 US$/BblI, respectivamente.

« El margen Brent es superior al del mes de febrero de 2003 en 0,08 US$/Bbl,
mientras que el margen WTI es inferior en 0,20 US$/BDbl.
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Margenes de refino cracking Europa 2002-2004
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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 margen medio NWE de los dos primeros meses de 2004 aumenta respecto al
registrado en el mismo periodo de 2003 en 1,10 US$/Bbl, situandose en 3,72
US$/Bbl; el margen medio MED se sitia en dicho periodo de 2004 en 4,22
US$/Bbl, 0,19 US$/Bbl por encima del del afio precedente.

Evolucion febrero 2004

En febrero, el margen de refino MED se situa en 4,62 US$/Bbl, 0,80 US$/Bbl por
encima del registrado en el mes precedente, mientras que el margen NWE
disminuye (-0,66 US$/Bbl) situandose en 3,39 US$/Bbl.

El margen MED se situa en el mes de febrero por encima del NWE por primera
vez desde junio de 2003, con una diferencia de 1,23 US$/BDbl.

Los margenes NWE y MED son inferiores en 0,75 US$/Bbl y en 0,90 US$/Bbl,
respectivamente, a los del mismo mes del afio 2003.
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Evolucién bursatil empresas petroleras Febrero 2004
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Evolucién anual

El comportamiento bursatil de las principales petroleras durante los dos primeros meses de
2004 fue dispar. Mientras que las europeas, excepto ENI, Repsol YPF y Cepsa, acumularon
pérdidas, las americanas se revalorizaron.

En el lado negativo cabe sefialar a Shell, que desde el cierre de 2003 cayé un -10,5%
debido a la sobreestimacién de sus reservas. Por el lado positivo destaca la revalorizacion
de Repsol YPF (+8,8%) motivada por la mejora de su rating a largo plazo en enero y por la
aprobacién en febrero por parte del Gobierno argentino de una subida de las tarifas de gas
y electricidad aplicables en el pais.

El fuerte repunte del precio del crudo registrado durante los ultimos dias de febrero mejoré
considerablemente el acumulado anual de la mayoria de las petroleras, reduciéndose las
pérdidas y ampliandose las ganancias acumuladas segun los casos.

Los mercados bursatiles se comportaron por lo general mejor que las petroleras. Los
principales indices experimentaron en el periodo enero-febrero de 2004 ganancias
comprendidas entre el 1,3% del Dow Jones y el 6,7% del IGBM. Tan solo se registraron
retrocesos notables en los ultimos dias de enero ante la retirada de la promesa de la
Reserva Federal de mantener los bajos tipos de interés estadounidenses (1%) durante un
“tiempo considerable”.

Cabe destacar el buen comportamiento del Ibex 35 (+6,6%) a pesar de la repercusion de la
revalorizacion del euro sobre las exportaciones europeas. Desde el 6-feb se mantiene de
forma continuada por encima de la cota psicologica de los 8.000 puntos. El 1-mar se
posicion6 en 8.300 puntos, maximo registrado hasta ese momento desde el 15 de mayo de
2002.
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Produccion nacional de crudo
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Evolucion anual

» La produccién total de crudo en Espafa durante en 2003 fue de 2.362.696 barriles lo que supone
un descenso del 1,2% respecto al afio anterior.

* La produccién total de crudo en Espana durante el afio 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 produccion en el campo Chipiron motivada por
cuestiones técnicas.

» Esta tendencia decreciente se invirtié en el mes de julio, 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) comenzd 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 Dofana, y alcanzé 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 comenzod el sondeo de investigacion CO-2, finalizé el 28 de mayo y cuyo obijetivo
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, finaliz6 el 28 de junio de 2003, y su objetivo se encontraba a una profundidad de 1.900 m
MD.

» La Secretaria General de Medio Ambiente ha resuelto sobre la evaluacién de impacto ambiental
del proyecto Sondeo Marismas C-5 en Pilas (Sevilla) promovido por Petroleum Oil & Gas.
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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 Espana en de 2003 se desglosd en las siguientes
producciones parciales por campos:

- Lora: 52.831 barriles

- Casablanca-Montanazo D: 1.665.714 barriles
- Rodaballo: 196.051 barriles

- Chipirdn: 293.393 barriles

- Angula-Casablanca: 154.707 barriles
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Produccién nacional de gas
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Evolucion anual

* En 2003 la produccion total de gas en Espafa fue de 263,44 millones de metros
cubicos. Es significativo el descenso en la produccién en los meses de marzo,
abril, mayo y agosto motivados por la suspensién de la produccién en el campo
Poseidon.

* La produccién total de gas en 2003 ha sufrido un descenso 52,75 % respecto a la
de 2002. Esta disminucion se debe fundamentalmente al descenso en la
produccién de la concesion Poseidon.

* En el ano 2002, la produccion total de gas en Espana fue de 557,58 millones de
metros cubicos, ligeramente superior a la del afio anterior, que ascendio a 552,10
millones de metros cubicos.
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Produccién nacional de gas
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Evolucion anual

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

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

La produccién de gas en Espafa en 2003 se desglosd en las siguientes producciones
parciales:

- Concesiones de Explotacion terrestres del Valle del Guadalquivir: 85,45 MNm3
- Concesiones de Explotacién marinas Poseidon: 177.98 MNm3

CNE/ Direccion de Petroleo

57



Febrero 2004. Mercado Nacional
Consumo de productos en Espaia (Diciembre 2003)
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Fuente: Boletin Estadistico de Hidrocarburos

Resumen anual

* El consumo acumulado de 2003 ha sido de 71,66 MTm, un 2,44% por encima del
registrado en el afio 2002.

* Por productos, en relacion con el acumulado de 2002, aumentan los gasdleos
(+7,8%), los querosenos (+4,8%) y el genérico “otros productos” (+1,4%). Por el
contrario, descienden los fueléleos (-5,1%), las gasolinas (-2,1%) y los GLP (-
2,2%).

* En la estructura de consumo por productos destacan en primer lugar los gaséleos
con un 43,24% del total, seguidos de los fueldleos (18,32%), las gasolinas
(11,23%), los querosenos (6,12%) y los GLP (3,20%); el genérico “otros
productos” supone el restante 17,89% del consumo total.

Evolucion diciembre 2003

» En diciembre se produce, en relacion con el mes precedente, un incremento de la
demanda (+3,8%), que se situa en 6,24 MTm.

* Por productos, respecto al mes de noviembre, destaca el aumento en el consumo
de los GLP (+46,7%), incrementandose también el consumo de las gasolinas
(+15,0%), los gasdleos (+12,2%), los fueldleos (+9,9%) y los querosenos (+4,7%).
Solo desciende el genérico “otros productos” (-28,8%).

* En diciembre, la demanda total se situa un 8,7% por encima de la registrada el
mismo mes de 2002, debido a que aumenta el consumo de todos los productos
salvo el de los querosenos.
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Consumo de gasolinas en Espaia (Diciembre 2003)
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Resumen anual

+ En 2003, el consumo acumulado de gasolinas se ha situado en 8,05 MTm,
un 2,06% por debajo del registrado en el ejercicio 2002. Este descenso se
debe a la caida de la demanda de la gasolina 97 1.0. (-21,54%), ya que,
tanto el consumo de la gasolina 95 1.0. como el de la gasolina 98 1.0. han
aumentado (+2,50% y +5,81%, respectivamente).

Evolucién diciembre 2003

* El consumo total de gasolinas se ha situado en 683 kTm en el mes de
diciembre, un 15,0% por encima del del mes precedente.

» Por productos, en relacion al mes de noviembre, se produce un ascenso
generalizado; aumenta el consumo de la gasolina 98 1.0. un 21,5%, el de la
gasolina 95 1.0O. un 14,6% y el de la gasolina 97 1.0. un 13,5%.

* Respecto al mismo mes del ano anterior, el consumo total de gasolinas
aumenta un 1,2%, debido al incremento en la demanda de las gasolinas 98
I.O. (+9,7%) y 95 1.0. (+6,3%), a pesar del descenso de la demanda de la
gasolina de 97 1.0. (-21,7%).
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Consumo de gasoleos en Espaia (Diciembre 2003)
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Resumen anual

* El consumo acumulado total de gasdéleos en 2003 ha sido de 30,98 MTm, un
7,86% por encima del registrado en 2002. Se registran incrementos en la
demanda de todos los gasdleos: gasdleo A (+7,80%), gasdleo B (+13,41%),
gasoleo C (+2,39%) y el genérico “otros gasodleos” (+2,14%).

Evolucion diciembre 2003

* En diciembre, el consumo de gasdleos se situa en 2,87 MTm, un 12,1% por
encima del registrado en el mes precedente.

* En relacion a los consumos del mes de noviembre, se producen incrementos de
todos los tipos de gasdleo, destacando la subida del gasdleo C (+46,4%) y del
generico “otros gaséleos” (+47,8%). El gasdleo A y el gaséleo B aumentan 3,5% vy
13,4%, respectivamente.

* Respecto a los consumos registrados el mismo mes de 2002, aumentan los
consumos de los gasoéleos Ay B (+11,0%, +33,8%, respectivamente), del gasdleo
C (+12,2%) y del genérico “otros gasoleos” (+21,0%).
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Febrero 2004. Mercado Nacional CNE
Consumo de GLP envasado/granel en Espaina
(Diciembre 2003)
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Fuente: Boletin Estadistico de Hidrocarburos

Resumen anual

El consumo acumulado correspondiente a 2003 se situa en 2,29 MTm, un 2,1%
por debajo del registrado en 2002.

Por segmentos, en relacion al acumulado de 2002, disminuye tanto el consumo
de GLP envasado como el de GLP a granel (-2,7% y -1,2%, respectivamente).

El ratio de consumo de cada modalidad ha sido en 2003 de 67,16%/32,84%
envasado/granel frente al ratio de 67,58%/32,42% del afio 2002.

Evolucién diciembre 2003

En diciembre el consumo total de GLP ha sido de 271 kTm, un 47,3% superior al
del mes precedente, el mayor aumento intermensual del afo. Este aumento se
debe al incremento en el consumo tanto de GLP a granel (+51,8%) como de GLP
envasado (+45,3%).

El consumo total de GLP se sitta en diciembre por encima (+9,7%) del
correspondiente al mismo mes de 2002. Por segmentos, tanto el consumo de
GLP envasado como el de GLP a granel es superior al registrado en diciembre de
2002 (+8,1 y +13,3%, respectivamente).

El ratio de consumo mensual de cada modalidad ha sido en diciembre de
68,63%/31,37% envasado/granel frente al ratio de 69,57%/30,43% del mes de
noviembre.
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Febrero 2004. Mercado Nacional CNE
Actividad de refino. Utilizaciéon de la capacidad de refino
(Diciembre 2003)
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Resumen anual

» La utilizacion media de la capacidad de refino correspondiente a 2003 se situa
en el 87,53%, es decir, 3,25 puntos porcentuales inferior a la utilizaciéon
registrada en 2002.

Evolucién diciembre 2003

» La utilizacion de la capacidad de refino en el mes de diciembre ha registrado un
descenso de 1,50 puntos porcentuales respecto al mes anterior, situandose en
el 85,80%.

* En relacion al mismo mes del afio 2002, la utilizacién de la capacidad de refino
ha disminuido 9,10 puntos porcentuales.
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Febrero 2004. Mercado Nacional CNE
Actividad de refino. Materia prima procesada
(Diciembre 2003)
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Resumen anual
* La materia prima procesada durante 2003 se ha situado en 58,20 MTm.

» El total de la materia prima procesada en 2003 se encuentra por debajo (-
0,49%) de la procesada en el ejercicio 2002.

Evolucion diciembre 2003

* La materia procesada ha aumentado durante el mes de diciembre hasta las
4,85 MTm, un 1,57% mas que el mes anterior.

* En el mes de diciembre se procesé 0,35 MTm menos de materia prima que en
el mismo mes de 2002.
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Febrero 2004. Mercado Nacional CNE
Evolucion Precio Antes de Impuestos (PAIl) Gasolina 95 1.0O.
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Fuente: Oil Bulletin Petrolier + Elaboracién propia

Por tercer mes consecutivo el PAI medio mensual de la gasolina 95 1.0. en
Espafa se ha situado por encina del de las medias europeas.

El PAI medio correspondiente a los dos primeros meses de 2004 se ha situado
tanto en Espafia (29,710 c€/l) como en las medias UE-14 (29,298 c€/l) y UE-6
(28,527 c€/l) por debajo de los registrados en el mismo periodo del ejercicio
precedente, -2,970, -3,628 y -3,762 c€/l, respectivamente.
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Febrero 2004. Mercado Nacional CNE
Comparacién PAI Espana-UE Gasolina 95 I.0.
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+ En febrero, el PAIl de la gasolina 95 1.0. mantiene tanto en Espafia como en las
medias UE-14 y UE-6 la tendencia ascendente iniciada en enero, situandose en
30,164 c€/l, 29,575 c€/l y 28,673 c€/l, respectivamente.

* Aumenta el diferencial del PAI de la Gasolina 95 I.O. entre Espafa y la media
UE-14 (de +0,234 c€/l en enero a +0,589 c€/l en febrero). El diferencial entre
Espafia y la UE-6 también aumenta hasta los +1,491 c€/I.

* En relacion al mes de enero, el PAI medio de la Gasolina 95 |.0. ha aumentado
en Espana 0,354 c€/l mas que en la media UE-14 y 0,614 c€/l mas que en la UE-
6.

+ En febrero se registra un descenso del PAI de la gasolina 95 1.0. del 9,45% en
Espafia, del 12,72% en la UE-14 y del 13,60% en la UE-6, en relacién al mes de
febrero de 2003.

» Espafia ha sido en febrero el séptimo pais de la UE con el PAI mas alto,
situandose 3,53 c€/l por debajo del PAI mas alto (Holanda) y 5,05 por encima del
PAI mas bajo (Francia).
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Febrero 2004. Mercado Nacional CNE
Evolucion Precio Antes de Impuestos (PAI) Gaséleo A
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* Por tercer mes consecutivo el PAl medio mensual del gaséleo A en Espafa se ha
situado por encima del de las medias europeas.

+ El PAI medio del gaséleo A correspondiente a los dos primeros meses de 2004
se ha situado tanto en Espana (29,864 c€/l) como en las medias UE-14 (29,093
c€/l) y UE-6 (28,877 c€/l) por debajo de los registrados en el mismo periodo del
ejercicio precedente, -3,050, -3,470 y -3,174 c€/l, respectivamente

CNE/ Direccion de Petroleo

66



Febrero 2004. Mercado Nacional CNE
Comparacioén PAI Espana-UE Gaséleo A
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» En febrero, el PAI medio mensual del gaséleo A descendié tanto en Espana como
en las medias europeas.

+ El PAI medio del gaséleo de automocién en el mes de febrero de 2004 ha sido de
29,356 c€/l en Espana, de 28,826 c€/l en la UE-14 y de 28,583 c€/l en la UE-6,
1,017 c€/1, 0,536 c€/l y 0,588 c€/l, respectivamente, por debajo de los registrados
el mes anterior.

* En febrero disminuye tanto el diferencial Espana/UE-14 del PAI del gasodleo A,
pasando de +1,011 c€/l en enero a +0,530 c€/l en febrero, como el diferencial
Espafna/UE-6, que se situa en +0,773 c€/l en febrero frente a los +1,201 c€/l del
mes precedente.

* En febrero la media del PAI del gasdleo A en Espana se encuentra un 11,84% por
debajo de la registrada en febrero de 2003, un 13,44% en la UE-14 y un 12,94%
en la UE-6.

» Espana ha sido en febrero el sexto pais de la UE con el PAI mas alto, situandose
3,01 c€/l por debajo del PAI mas alto (Italia) y 3,86 por encima del PAlI mas bajo
(Francia).
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Febrero 2004. Mercado Nacional
Antigua Férmula Precios Maximos vs. PAI Real
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Evolucioén anual

» La diferencia media en los dos primeros meses de 2004 entre el PAI medio real
de la gasolina 95 I.0. y el resultante de la antigua formula de precios maximos
es de -0,07 c€/l frente a -0,71 c€/l del mismo periodo de 2003.

* En cuanto al gasoleo A, la diferencia media en el periodo enero-febrero de
2004 es de +0,11 c€l/l, frente a los -0,62 c€/l del mismo periodo del ejercicio
2003.

Evolucién febrero 2004

* En febrero la diferencia media mensual entre el PAl medio real y el resultante
de la antigua férmula de precios maximos de la gasolina 95 1.O. vuelve a ser
positiva (+0,42 c€/l ), tras ser negativa durante los cuatro meses precedentes.

* El PAI medio real del Gasoleo A vuelve a situarse en febrero por debajo del
resultante de la férmula de precios maximos, siendo la diferencia media
mensual de -0,12 c€/l.
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Febrero 2004. Mercado Nacional CNE
Evolucion del PAI- Ci CIF Gasolina 95 I.0.
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Fuente: Elaboracion propia

Evolucién anual

El margen bruto medio de la gasolina 95 1.0. correspondiente a los dos primeros
meses del ejercicio 2004 se ha situado tanto en Espafa (9,86 c€/l) como en la

UE-14 (9,46 c€/l) por debajo del registrado en el mismo periodo del ejercicio
anterior, -0,18 y -0,88 c€/l, respectivamente.

Evolucion febrero 2004

En febrero, el margen bruto medio mensual de la gasolina 95 1.0. ha aumentado
tanto en Espana como en la UE-14 (+0,58 c€/l y +0,26 c€/l, respectivamente)
hasta alcanzar los 10,15 y 9,58 c€/l, respectivamente.

El diferencial del margen bruto mensual entre Espafia y la UE-14 de la Gna. 95
pasa de 0,24 c€/l en enero a 0,57 c€/l en el mes de febrero.

En Espafia el margen bruto medio mensual de la gasolina 95 1.0O. en febrero ha

sido un +0,61 c€/l superior al de febrero de 2003, y el de la UE-14 -0,58 c€/I
inferior.
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Febrero 2004. Mercado Nacional CNE
Evolucion del PAI -Ci CIF Gasoéleo A
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Fuente: Elaboracion propia

Evolucion anual

El margen bruto medio del gasdleo A correspondiente a los dos primeros meses
del ejercicio 2004 se ha situado tanto en Espafa (10,68 c€/l) como en la UE-14
(9,92 c€/l) por encima del registrado en el mismo periodo del ejercicio anterior,
+1,89 y +1,45 c€/l, respectivamente.

Evolucion febrero 2004

* El margen bruto medio mensual del gaséleo A en febrero de 2004 en Espana
(10,77 c€/l) y en la UE-14 (10,24 c€/l), es superior en 0,20 y 0,64 c€/l,
respectivamente, en relacion al mes precedente.

» El diferencial del margen bruto mensual entre Espafia y la UE-14 del gasdleo A

se reduce hasta los +0,53 c€/l en febrero, tras situarse en +0,98 c€/l en el mes de
enero.

En relacién a febrero de 2003, el margen bruto medio mensual del gaséleo A en
Espafiay en la UE-14 es superior en 3,29 y 2,75 c€/l, respectivamente.
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