INFORME MENSUAL DE LOS
PRINCIPALES INDICADORES
DEL SECTOR DEL PETROLEO

Julio-Agosto 2004

Direccion de Petroéleo




iNDICE

12 parte: ACONTECIMIENTOS DEL SECTOR

22 parte: LEGISLACION RECIENTE

32 parte: MERCADOS INTERNACIONALES

*  Precio del crudo Brent

* Precio de la cesta OPEC

* Diferencial WTI-Brent

* Diferencial Futuro Brent IPE 1 mes-DTD Brent
* Cotizaciones Brent y productos europeos

* Diferencial productos en Europa vs. Brent

* Diferencial CIF-FOB gaséleo Europa. Indicador flete CNE
* Tipo de cambio US$/Euro

*  Producto Interior Bruto. Variacion trimestral

*  Evolucion datos inflacion interanual

*  Produccion mundial de crudo

*  Produccion mundial de crudo OPEC/ NO OPEC
*  Produccion de crudo OPEC. Grado de cumplimiento
* Demanda mundial de crudo

* Demanda mundial de crudo OCDE/NO OCDE

*  Produccion vs. demanda mundial de crudo

*  Evolucion stocks crudo OCDE

*  Evolucion stocks productos OCDE

*  Evolucion stocks de crudo en EE.UU.

*  Evolucion stocks de productos en EE.UU.

* Margenes de refino cracking EE.UU. 2002-2004
* Margenes de refino cracking Europa 2002-2004

*  Evolucion bursatil empresas petroleras 2004

CNE/ Direccion de Petroleo



42 parte: MERCADO NACIONAL

*  Produccion nacional de crudo

*  Produccién nacional de gas

*  Consumo de productos en Espafia

* Consumo de gasolinas en Espana

* Consumo de gasoleos en Espafa

* Consumo de GLP envasado/granel en Espana

* Actividad de refino. Utilizacion de la capacidad de refino
*  Actividad de refino. Materia prima procesada

* Evolucion precios antes de impuestos (PAI) gasolina 95 |.0O.
*  Comparaciéon PAI Espafia-UE gasolina 95 1.0.

* Evolucion precios antes de impuestos (PAI) gasoleo A
*  Comparacion PAI Espafia-UE gaséleo A

*  Antigua formula precios maximos vs. PAl real

*  Evolucion del PAI - Ci CIF gasolina 95 |.0.

*  Evolucion del PAI - Ci CIF gasoleo A

CNE/ Direccion de Petroleo



ACONTECIMIENTOS DEL SECTOR

Direccion de Petroéleo

Fuente: Publicaciones en prensa y notas emitidas por las companias

CNE/ Direccion de Petréleo 4



ACONTECIMIENTOS DEL SECTOR
JULIO-AGOSTO 2004

Mercados Internacionales

En su cumbre del 3-jun en Beirut los Ministros de Energia y Petréleo de la OPEC
aprobaron incrementar su cuota oficial de produccion en 2 MBbl/d, de 23,5 a 25,5 MBbl/d, a
partir del 1-jul y en otros 500.000 Bbl/d adicionales a partir del 1-ago.

En principio, la OPEC tenia previsto reunirse con caracter extraordinario el 21-jul en Viena
para estudiar la evolucién del mercado y reajustar el nivel de su oferta si se consideraba
necesario. Sin embargo, el 15-jul el cartel canceld esta reunion tras reafirmar su decision
de incrementar la cuota oficial en 500.000 Bbl/d, hasta 26 MBbl/d, a partir del 1-ago. La
Organizacion puso asi fin a la creciente especulacion del mercado sobre una posible
marcha atras en el aumento de la produccion y a los rumores de que Arabia Saudi no
podia incrementar su oferta.

La siguiente cumbre de la OPEC no se celebrd hasta el 15-sep. La Organizacion acordo
aumentar su cuota oficial en 1 MBbl/d, hasta 27 MBbl/d, a partir del 1-nov. El anuncio
apenas afecto a la cotizacion del crudo, que continud su senda alcista, dado que con esta
decision el cartel apenas legitimé su produccion real, cercana en esos momentos a los 28
MBbl/d.

El estudio de la propuesta de Venezuela de revisar al alza en 8 ddlares la actual banda de
fluctuacion de precios de la Organizacion (22-28 US$/Bbl) quedoé aplazado para el proximo
encuentro de la OPEC que tendra lugar en EIl Cairo el 10-dic.

En su ultimo informe mensual disponible la Agencia Internacional de la Energia reconoce
su preocupacion por la escasa capacidad efectiva de la OPEC para aumentar la
produccion de crudo, cifrandola en 1,2 MBbl/d y en tan s6lo en 600.000 Bbl/d si se
excluyen Irak, Venezuela, Indonesia y Nigeria.

Durante julio-agosto la produccion de Irak oscild entre los 1,8-1,9 MBbl/d. Segun el
Ministerio de Petroleo del pais las exportaciones se limitaron durante la mayor parte del
periodo a las terminales del sur debido a los sabotajes contra los oleoductos del norte y a
los fallos de infraestructuras en otras regiones.

A pesar de la caida de la actividad de Yukos, por el proceso judicial en el que la compafia
se encuentra inmersa, la produccién de petréleo de Rusia aumenté casi un 1% en julio en
relacion al mes anterior, alcanzando en 9,33 MBbl/d un nuevo récord.

El Gobierno argentino confirmdé a principios de agosto que elevaria del 25% hasta un
maximo del 45% el impuesto a la exportacion de hidrocarburos si el precio del crudo se
mantenia por encima de los 45 US$/Bbl.

Al igual que en meses anteriores, en julio la OPEC reviso al alza su prevision de demanda
mundial de crudo para 2004, desde los 80,58 MBbl/d estimados en junio hasta los 80,90
MBbl/d, cifra que supone la mayor demanda de los ultimos 24 afios y que se traduce en un
crecimiento interanual del 2,67%. Para 2005 el cartel espera un aumento mas moderado,
un 2,06%, hasta los 82,45 MBbl/d.

La Comision Europea ha rebajado una décima su prevision de crecimiento de la zona euro
para el tercer trimestre del afo, situandola en una horquilla entre el 0,3% y el 0,7%.
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En sus boletines mensuales de julio y agosto, el Banco Central Europeo advierte que los
elevados precios del crudo pueden moderar el ritmo de crecimiento de la zona euro,
principalmente como consecuencia de sus efectos sobre la relacion de intercambio, y
sefala que de mantenerse esta situacion la tasa de inflacion permanecera por encima del
2% durante el resto de 2004 y parte del primer semestre de 2005. No obstante, la
autoridad monetaria expresa su conviccion de que la recuperacién de la zona euro
continuara dado que se dan las condiciones necesarias para ello, un positivo entorno fuera
del area y factores favorables dentro de ella.

En su ultimo informe, la OCDE estima que el PIB de la zona euro crecera un 1,5% este
ano y un 2,5% el proximo. En materia de precios, prevé que la inflacién se situe en el 1,5%
en 2005 dada la firmeza del tipo de cambio. Sin embargo, sefiala que este porcentaje
podria ser mayor si el precio del crudo continua en cotas elevadas.

En su Libro Beige publicado el 28-jul, la Reserva Federal estadounidense sefala que la
actividad econdmica de Estados Unidos se debilité en junio y principios de julio debido
principalmente a la moderacion del gasto de los consumidores. Presenta, no obstante, en
términos generales una economia que sigue recuperandose.

En su ultimo informe, el Fondo Monetario Internacional eleva del 1,7% al 2% sus
previsiones de crecimiento de la zona euro para 2004 y reduce del 2,3% al 2,25% las
correspondientes a 2005.

En su reunién del 1-jul, el Comité de Seguimiento del Banco Central Europeo decidio
mantener los tipos de interés en la zona euro en el 2%. El precio del dinero continua asi en
su minimo histérico desde la creacion de la Entidad en abr-99 y en el nivel mas bajo desde
1948 para los doce paises que integran la eurozona. La Entidad considera que el actual
nivel de tipos esta en linea con los objetivos de estabilidad de precios.

El 30-jun el Comité de Mercados Abiertos de la Reserva Federal confirmé las expectativas
del mercado al elevar en un cuarto de punto los tipos de interés estadounidenses, del 1%
al 1,25%, tratandose de la primera subida en cuatro afios. Posteriormente, el 10-ago, la
Reserva Federal implementd un nuevo incremento que situd los tipos en el 1,50%. La
Entidad senald en su comunicado que “en meses recientes el crecimiento econémico se ha
moderado y el ritmo de mejoria en las condiciones del mercados laboral se ha hecho mas
lento”. Estas dudas sobre el crecimiento econémico del pais hacen poco probable una
nueva subida de tipos hasta después de las elecciones presidenciales del proximo 2-nov.

El indice de confianza de los consumidores estadounidenses elaborado por el Conference
Board se elevo en julio hasta los 106,1 puntos desde las 102,8 unidades de junio. Se trata
de la cuarta subida mensual consecutiva.

El indice de confianza empresarial alemana elaborado por el instituto IFO repunté en julio
por primera vez en tres meses, situandose en 95,6 puntos (vs. 94,6 puntos de junio)
gracias al crecimiento de las exportaciones y a la recuperacion econdmica. Por el contrario,
en agosto cay6 0,3 puntos debido, en parte, a la fuerte subida del precio del petroleo.

El déficit comercial estadounidense cayd en mayo hasta los 46.000 millones de dodlares
desde los 48.100 millones de dolares registrados el mes anterior. Este descenso, el mayor
desde oct-02, se debe al espectacular repunte de las exportaciones que, segun datos del
Departamento de Comercio, alcanzaron en 97.100 millones su maximo historico.
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Mercados Nacionales

* El Estado registro, en términos de contabilidad nacional, un déficit de 5.167 millones de
euros en el primer semestre del afo, cifra que representa el 0,66% del PIB y que supone
un incremento del 85,3% respecto del mismo periodo de 2003.

* Desde el 1-ago se aplica en Catalufia el tramo autonémico del Impuesto sobre Ventas
Minoristas de Determinados Hidrocarburos, por el que el precio de la gasolina y gasoleo de
uso general se incrementa en 2,4 c€/It (Ley 7/2004, de 16 de julio, de medidas fiscales y
administrativas. Boletin Oficial de la Generalitat de Catalufia).

* El 23-jul el Consejo de Ministros aprobé el Real Decreto por el que se regula la obligacion
de mantenimiento de existencias minimas de seguridad, la diversificaciéon de
abastecimiento de gas natural y el régimen juridico y econémico de la Corporacion de
Reservas Estratégicas de Productos Petroliferos. (Real Decreto 1716/2004, de 23 de julio,
por el que se regula la obligacién de mantenimiento de existencias minimas de seguridad,
la diversificacion de abastecimiento de gas natural y la corporacion de reservas
estratégicas de productos petroliferos. Boletin Oficial del Estado de 26 de agosto de 2004).
El Consejo de Administracion de la Comisién Nacional de Energia aprobd el informe
preceptivo al respecto el 22 de diciembre de 2003 (Ref: 39/2004).

* El Gobierno ha rebajado la prevision de crecimiento para 2004 hasta el 2,8%, desde el 3%
previsto por el anterior Ejecutivo. Para 2005 preveé un crecimiento del PIB del 3%.
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Empresas del sector: internacionales

* A principios de julio la justicia rusa inicié el procedimiento de registro de los archivos de
Yukos como paso previo a un embargo que le permitira obtener los 3.400 millones de
dolares que la petrolera debe por impuestos atrasados del ejercicio 2000.

El 5-jul Yukos advirti6 que detendria parte de sus actividades ante la congelacién de las
cuentas bancarias a la que estaba sometida. Como posible solucién al problema y para
evitar la suspension de pagos, el 11-jul la compania ofrecié entregar al fisco ruso mas de
8.000 millones de dolares en concepto de impuestos adicionales a cambio de que el
Gobierno le permitiera aplazar por tres afos los pagos y no cobrar ahora las deudas
reclamadas.

Por su parte, el ministerio de justicia ruso anunci6 el 20-jul la venta de Yuganskneftegaz,
principal division de Yukos que produce el 60% del petréleo de la compaiia. Tras el
anuncio, la compainiia perdié en Bolsa un 13,38%.

El 11-ago la Agencia Federal de la Energia, dependiente del Ministerio ruso de Industria y
Energia, solicito a la fiscalia rusa que desbloqueara temporalmente las cuentas de Yukos
para permitir a la compafia continuar con su actividad.

* El Estado Ruso planea vender el 7,59% que todavia posee en la petrolera OAO Lukoil. La
operacién, que podria concretarse en septiembre, supondria unos ingresos para Rusia de
al menos 1.045 millones de euros.

* BP obtuvo en el segundo trimestre del afio un beneficio bruto de 3.240 millones de euros.
Segun la companiia estos resultados, mayores de lo esperado, se alcanzaron gracias al
ascenso de los precios del petroleo hasta su nivel mas alto en 20 afios, debido a la
inestabilidad en Oriente Medio y al aumento de la demanda en China y Estados Unidos.

* El grupo petrolero francés Total obtuvo en el primer semestre del afio un resultado neto de
4.007 millones de euros, un 8% mas que en el mismo periodo de 2003. Segun la
compafia, este ascenso se debe en gran medida al aumento del precio del crudo y de los
margenes de refino.

* El 6-jul Total suspendi6 su produccion en Nigeria debido a una huelga. Las actividades se
reanudaron dos dias mas tarde.

* Royal Ducth/Shell ha aceptado pagar un total de 125 millones de euros a las autoridades
bursatiles de Estados Unidos y Reino Unido por haber sobreestimado sus reservas de
petréleo y gas.

* EI 8 de septiembre Disa Corporaciéon Petrolifera y el grupo Royal Dutch/Shell firmaron un
acuerdo para la compra de la red de estaciones de servicio de Shell en Espana. Con la
operacion Disa adquiere 338 estaciones de servicio, localizadas tanto en la Peninsula
como en Canarias, Ceuta y Melilla, asi como los negocios de combustibles industriales y
asfaltos y la participacién del 5% de Shell en CLH.

La ejecucion del acuerdo esta sujeta a la correspondiente aprobacién de las autoridades
espafnolas de defensa de la competencia.
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* La Comision Europea ha aprobado la adquisicion por parte de la portuguesa EDP de la
participacion en Hidrocantabrico de la alemana EnBW (35%), Cajastur (17%) y Caser (4%).
Con esta operacion EDP para a controlar el 95,7% de Hidrocantabrico.
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Empresas del sector: nacionales

Cepsa obtuvo en el primer semestre del afio un beneficio neto de 287 millones de euros,
cifra inferior en un 16% al registrado en el mismo periodo de 2003. Segun la compaiiia, la
evolucion del tipo de cambio del ddlar respecto al euro ha sido la principal causa de este
descenso.

Repsol YPF obtuvo en el primer semestre del afio un beneficio neto de 1.075 millones de
euros frente a los 1.165 millones de euros del mismo periodo de 2003. Segun la petrolera,
este descenso fue ocasionado por la mayor tasa impositiva aplicada a la compainiia, que
paso del 32% al 38%, y por la apreciacion el euro frente al ddlar en un 11,14%. La
producciéon de hidrocarburos continué su ritmo creciente durante el semestre, con un
aumento del 6,4% hasta totalizar como media 1,152 Mbep/dia.

Repsol YPF retrasara hasta 2005 la exploracién en Canarias. Actualmente el proyecto se
encuentra en fase de estudio geoldgico y medioambiental, fase previa a la exploracion.
Esta etapa se prolongara hasta 2005, y no hasta el segundo semestre de 2004 como
estaba previsto inicialmente, y cuando concluya habra supuesto una inversion de 10
millones de euros.

El 3-ago Gas Natural firmo6 un acuerdo para la compra del grupo Smedigas, que opera en
Sicilia y cuenta en su cartera con una comercializadora y una distribuidora de gas.

CNE/ Direccion de Petroleo
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Exploracién y Produccién

Repsol YPF comunicé que le fue otorgado al consorcio formado por Repsol YPF y Gas
Natural un bloque de exploracion de gas en Argelia situado en la zona de Gassi Chergui
Ouest, en la parte occidental de la Cuenca de Berkine. Se trata de un bloque de una
extension de 4.831 kildmetros cuadrados.

Repsol YPF comunicoé que invertira 200 millones de ddlares para llevar a cabo un plan
exploratorio de 81 sondeos durante el periodo 2005-2007 en la cuenca neuquina. De los 81
sondeos, estan previstos 31 sondeos para gas que investigaran 3.100 billones de pies
cubicos, mientras que los 50 sondeos restantes buscaran 450 millones de barriles
equivalentes de petroleo. Durante el afo 2004 esta previsto que se completen 26 sondeos
exploratorios.

CEPSA firmd un acuerdo con la compania HOCOL para adquirir una participaciéon del
33,33% en tres bloques de exploracién situados en el Valle Superior del Rio Magdalena,
Colombia. El inicio de los principales trabajos exploratorios en los tres bloques,
denominados San Jacinto, Rio Paez y Achira, esta previsto para el segundo semestre del
afio 2004, y comprenden la realizacion de unas campafas sismicas de 2D y 3D. En
funcidn de los resultados obtenidos se pasaria a la fase de perforacién de pozos.

RoyalDutch/Shell anuncié la puesta en produccion del campo Glider situado en el bloque
248 en el offshore del Golfo de Méjico, en 1.036 metros de lamina de agua. Shell es el
operador del campo con un 75% de participacion. Newfield Exploration tiene el 25%
restante.

RoyalDutch/Shell anuncié que la perforacion del sondeo de exploracion en la estructura
Bonus, en el campo Upper Salym al oeste de Siberia ha sido positivo. El sondeo, que
alcanzé6 una profundidad de 2.316 metros. La compania estima que la columna productora
de hidrocarburos tiene una portencia de en torno a 16 metros. El sondeo se probara este
otofio. Salym Petroleum Development, joint venture 50/50 formado por Shell y Sibir Energy,
filial de Evikhon, opera Upper Salym.

Hydro firmé un acuerdo de cooperacion con Wintershall para la exploracién de petréleo y
gas en Libia. Segun el acuerdo, Hydro sera el operador en los descubrimientos realizados
en el offshore y Wintershall lo sera para los descubrimientos realizados en tierra. Hydro y
Wintershall participaran conjuntamente en la ronda de licitacion que esta teniendo lugar en
Libia.

Norsk Hydro comunicé que espera incrementar sus reservas recuperables en el area
Oseberg, en el Mar del Norte noruego, gracias a las nuevas técnicas de extraccion. La
compania estima que podria recuperar entre 1000 y 1.500 millones barriles equivalentes de
petréleo adicionales con lo que la vida productiva de Oseberg seria extendida entre 5y 8
anos. Norsk Hydro es el operador con un 34% de participacion. Petoro (33%), Statoil
(15,3%), Total (10%), ExxonMobil (4,7%) y ConocoPhillips (2,4%) participan también en el
bloque.

CNE/ Direccion de Petroleo
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Sonangol compafia nacional angolefia autorizé a Total, operador del Bloque 17, a
conceder los principales contratos para desarrollar el campo de crudo Rosa, situado en
laminas de agua entre 1.300-1.500 metros. Los 25 pozos de Rosa (14 de produccion y 11
de inyeccién) se conectaran a la plataforma Girassol situada a unos 15 kildmetros. La
produccion en Girassol aumentara hasta 250.000 barriles de petréleo diarios. Total es el
operador del bloque con un 40% de participacion. ExxonMobil (20%), BP (16.67%), Statoil
(13,33%), y Norsk Hydro(10%) participan también en el bloque.

Con los sondeos Mangala-5 y Mangala-6, Cairn anunci6é el final de su campafa de
perforacion en el campo Mangala al norte de Rajasthan (India). EI sondeo Mangala-5
encontré una columna de 125 metros netos de crudo de excelente calidad de arenas de
Fatehgarh, y una columna de petréleo de 30 metros sobre la zona agua/petréleo. Produjo
en pruebas desde las dos columnas encontradas 2.153 y 1.786 barriles equivalente de
petréleo al dia respectivamente. El sondeo Mangala-6 encontré una columna de 69 metros
netos de crudo de excelente calidad de arenas de Fatehgarh. Con esta campafa de
perforacion se confirma la excelente distribucion y conexion de las reservas del campo
Mangala.

Statoil obtuvo en la sexta ronda de licitacion de Brasil participacion en 6 bloques situados al
sur de Salvador en aguas profundas con laminas de agua entre 1.000-2.500 metros. Uno
de los bloques le ha sido otorgado en exclusividad, en otros 3 es el operador con un 60%
de participacion, y en otros dos se le ha adjudicado un 40%. La compafia estatal Petrobras
posee el resto de participacion. Statoil debera realizar una campafa sismica el proximo
afio y perforar al menos dos sondeos de exploracién en los seis bloques.

Statoil anunci6 la puesta en produccién del proyecto Kizomba A en el noroeste del bloque
15, a 370 kildbmetros al noroeste de Luanda, Angola. El proyecto tiene unas reservas
recuperables estimadas de 1.000 millones de barriles de petrdleo, y se pretende alcanzar
una produccion de 250.000 barriles de petréleo al dia. La produccién de Kizomba A
proviene de los descubrimientos Hungo y Chocalho, que se encuentran a 1.180 metros de
lamina de agua. ExxonMobil opera el bloque con un 40 % de participacion, asociada con
Statoil (13,33%), BP (26,67%) y Eni (20%).

Cairn anuncio la firma de un acuerdo con el gobierno de Nepal por el que operara 5
bloques de exploracion con el 100% de participacion. Se trata de los bloques 1 (Dhangari),
2 (Karnali), 4 (Lumbini), 6 (Birganj) y 7 (Malangawa), situados en la regiéon de Terai,
proximos a la frontera con India. La primera fase de exploracion consiste en una campafia
de adquisicién sismica y tendra una duracion de cuatro afios.

CNE/ Direccion de Petroleo
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* El 18 de julio el proyecto In Salah en el desierto del Sahara, Argelia, fue puesto en
produccion. BP, Sonatrach y Statoil tienen participacion en este proyecto. La produccién
anual de In Salah sera de 9.000 millones de metros cubicos de gas. El gas es exportado
desde In Salah a través de 500 kilbmetros de gasoductos de nueva construccion pasando
por el campo gigante Hassi R'Mel, centro de distribucidon de los gasoductos en el Sahara.
El gas llega a Italia via Tunez.

* Rosneft obtuvo 10 nuevas licencias préximas al campo de crudo Vankor, Siberia. Las
reservas estimadas en este area son de mas de 6.000 millones de barriles. Esta previsto
que el campo Vankor operado por Rosneft sea puesto en produccion en 2008 y alcance
una produccion diaria de 280.000 barriles de petrdleo.

CNE/ Direccion de Petroleo
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Medioambiente

El dia 27 de agosto de 2004 fue aprobado el Real Decreto Ley 5/2004, por el que se regula
el régimen del comercio de derechos de emision de gases de efecto invernadero. Esta
normativa transpone a nuestro ordenamiento juridico la Directiva relativa al comercio de
derechos de emision.

La Ministra de Medio Ambiente Cristina Narbona presenté el borrador del Plan Nacional de
Asignacion (PNA) el 21 de junio. A partir del 8 de julio estuvo accesible en la web del
Ministerio de Medio ambiente. EI PNA recibi6 320 alegaciones, de las que un 80%
corresponden a correcciones en el listado de instalaciones, y el resto, unas 60 alegaciones,
a peticiones de comunidades autonomas, empresas y sectores afectados, sindicatos y
organizaciones ecologistas en relaciéon a las cantidades de derechos asignadas y a la
metodologia empleada. En el mes de septiembre se publicara en el B.O.E. la Resolucién
de la Secretaria General para la Prevencién de la Contaminacién y del Cambio Climatico
por la que se dara publicidad al listado provisional de instalaciones.

Abengoa Bioenergia R&D, filial de Abengoa Bioenergia, firmé una alianza estratégica con
SunOpta que permitira a Abengoa convertir residuos agricolas a etanol, productos de
alimentacion animal y productos bioquimicos. Abengoa Bioenergia esta desarrollando, en
linea con su estrategia a largo plazo de crecimiento sostenible en la produccion de etanol a
partir de almidén y de biomasa, una tecnologia de biomasa para convertir los residuos
agricolas (la cafa y hojas del maiz) a etanol.

Gamesa Edlica obtuvo dos nuevos contratos en Alemania con un valor econémico superior
a los 12 millones de euros. Uno de ellos se firmo6 con la empresa alemana Maka Windkraft
GMBH para la instalacion de 8,5 MW (4 aerogeneradores G52-850 kW y 6
aerogeneradores G58-850 kW) en el parque eodlico Fuerstenau, en la zona de
Ostwestfalen. El otro contrato se firmé con EBV para el suministro e instalacion de 3
aerogeneradores G80-2.0 MW (6 MW) en el parque edlico Kugelberg, en la comarca de
Landkreis Holzminden.

La empresa japonesa Eurus Energy Japan Corporation, empresa 100% filial de Eurus
Energy Holdings Corporation (EEH) anuncié su intencién de adquirir 31 aerogeneradores
Gamesa Eodlica G80-2.0MW para los parques edlicos Noheji y Kitanosawa, ubicados en la
prefectura nipona de Tohoku. El contrato de suministro entre Eurus Energy Japan
Corporation y Gamesa Edlica se formalizara a finales de este afo.

Gamesa Eodlica obtuvo un contrato con la empresa lusa Tecneira, del grupo PROCME,
para el suministro de seis aerogeneradores de 2.0 MW de potencia unitaria que se
instalaran en el parque edlico Fanhdes, situado en la region de Lisboa en Portugal. El
contrato, que alcanza un valor superior a los ocho millones de euros, comprende el
suministro de los seis aerogeneradores, su instalacion y puesta en marcha. El inicio de los
trabajos de montaje esta previsto para finales de 2004.

CNE/ Direccion de Petroleo
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LEGISLACION RECIENTE
JULIO-AGOSTO 2004

Ley 7/2004, de 16 de julio, de medidas fiscales y administrativas (Boletin Oficial de la
Generalitat de Cataluia).

Resolucion de 8 de julio de 2004, de la Secretaria de Estado de Economia, 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 17 de julio de 2004).

Resolucion de la Direccién General de Trabajo por la que se anuncia la modificacion de los
Estatutos de la “Federacion Espafiola de Asociaciones Provinciales de Empresas
Distribuidoras de Gases Licuados del Petrdleo” (Depdsito numero 7806) (Boletin Oficial del
Estado de 30 de julio de 2004).

Orden ITC/2635/2004, de 14 de julio, por la que se otorga la primera prorroga al periodo de
vigencia del permiso de investigacion de hidrocarburos denominado “Castor” (Boletin
Oficial del Estado de 3 de agosto de 2004).

Resolucion de 30 de junio de 2004, de la Consejeria de Industria y Empleo, por la que se
concede la aprobacién del modelo del sistema de medida instalado sobre camiones-
cisterna destinados al transporte por carretera y utilizado para el suministro de
hidrocarburos liquidos de viscosidad dinamica comprendida entre 0,5 mPa.s y 20 mPa.s,
almacenados a la presién atmosférica, marca Mecanicas Silva, modelo MS7/LC, fabricado
y presentado por la empresa “Mecanicas Silva, S.A.” (Boletin Oficial del Estado de 3 de
agosto de 2004).

Correccion de errores del Real Decreto 1700/2003, de 15 de diciembre, por el que se fijan
las especificaciones de gasolina, gasoéleos, fueldleos y gases licuados del petrdleo, y el uso
de biocarburantes (Boletin Oficial del Estado de 5 de agosto de 2004).

Resoluciéon de la Junta de Contratacion del Departamento por la que se convoca por
procedimiento abierto mediante concurso, la contratacion del servicio de gestion y
mantenimiento del archivo técnico de hidrocarburos. Expediente 119/03 (Boletin Oficial del
estado de 11 de agosto de 2004).

Resolucion de 3 de agosto de 2004, de la Secretaria de Estado de Economia, por la que
se hacen publicos los nuevos precios maximos de venta, antes de impuestos, de los gases
licuados del petroleo por canalizacién (Boletin Oficial del Estado de 16 de agosto de 2004).

Resolucion de la Autoridad Portuaria de Cartagena por la que se hace publico el
otorgamiento de concesion administrativa a la mercantil “Compania Logistica de
Hidrocarburos, Sociedad Andnima” (Boletin Oficial del Estado de 21 de agosto de 2004).

Real Decreto 1716/2004, de 23 de julio, por el que se regula la obligacion de
mantenimiento de existencias minimas de seguridad, la diversificacion de abastecimiento
de gas natural y la corporacién de reservas estratégicas de productos petroliferos (Boletin
Oficial del estado de 26 de agosto de 2004).

Real Decreto Ley 5/2004, de 27 de agosto, por el que se regula el régimen del comercio de
derechos de emisién de gases de efecto invernadero (Boletin Oficial del estado de 26 de
agosto de 2004).

CNE/ Direccion de Petroleo
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LEGISLACION RECIENTE
JULIO-AGOSTO 2004

Resolucion del Departamento de Trabajo e Industria, Servicios Territoriales en las tierras
del Ebro, de 1 de julio, por la que se otorga a la empresa Repsol Butano, S.A,, la
autorizaciéon administrativa y la aprobacion del proyecto de ejecuciéon de las instalaciones
de almacenamiento, conduccion y suministro de gas licuado del petréleo en el término
municipal de Santa Barbara (exp. 1617/004/03) (Boletin Oficial del Estado de 30 de agosto
de 2004).

Anuncio del Departamento de Trabajo e Industria de Lleida de informacion publica sobre la
solicitud de autorizacion administrativa para el suministro de gas licuado del petréleo
canalizado a treinta y cinco edificios emplazados en el término municipal de Vilamds (exp.
25-00017890-2004) (Boletin Oficial del estado de 31 de agosto de 2004).

Anuncio relativo al otorgamiento del Permiso de Investigacion de Hidrocarburos
denominado “Basconcillos-H” n° 4.663 (Boletin Oficial de Castilla y Leén de 8 de junio de
2004).

Anuncio de la Direccion General de Industria, Energia y Minas, por el que se hace publica
la solicitud del permiso de investigacion de hidrocarburos denominado Marismas D y sito
en la provincia de Sevilla. (PP. 1364/2004) (Boletin Oficial de la Junta de Andalucia de 21
de mayo de 2004).

Decreto 16/2004, de 4 de marzo, por el que se otorga a favor de la empresa Hidrocarburos
del Cantabrico, S.L., el permiso de investigacion de hidrocarburos denominado “Laviana”,
n°® HC-03 (Boletin Oficial del Principado de Asturias de 19 de marzo de 2004).

Decreto 17/2004, de 4 de marzo, por el que se otorga a favor de la empresa Hidrocarburos
del Cantabrico, S.L., el permiso de investigacion de hidrocarburos denominado “Lieres”, n°®
HC-04 (Boletin Oficial del Principado de Asturias de 19 de marzo de 2004).

Decreto 18/2004, de 4 de marzo, por el que se otorga a favor de la empresa Hidrocarburos
del Cantabrico, S.L., el permiso de investigacion de hidrocarburos denominado
“‘Campomanes”, n°® HC-05 (Boletin Oficial del Principado de Asturias de 19 de marzo de
2004).

Decreto 19/2004, de 4 de marzo, por el que se otorga a favor de la empresa Hidrocarburos
del Cantabrico, S.L., el permiso de investigacion de hidrocarburos denominado “Monsacro”,
n° HC-06 (Boletin Oficial del Principado de Asturias de 19 de marzo de 2004).

Correccion de errores al anuncio de la Direccion General de Industria, Energia y Minas, por
el que se hace publica la solicitud de los permisos de investigacion de hidrocarburos
denominados Juncal Este, Sevilla Sur, Romeral Este y Romeral Sur, sitos en la provincia
de Sevilla. (PP. 3779/2003. (BOJA num. 217, de 11.11.2003). (PP. 128/2004) (Boletin
Oficial de la Junta de Andalucia de 17 de febrero de 2004).
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Julio-Agosto 2004. Mercados Internacionales CNE
Precio del crudo Brent (US$/Bbl)
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Evolucion anual

Desde principios de afo hasta mediados de mayo la cotizacion del Brent mantuvo una marcada
tendencia alcista, pasando del entorno de los 31 US$/Bbl a los 39 US$BbI. El contexto geopolitico, la
tension social en Nigeria, la persistente inestabilidad en Venezuela, los continuos sabotajes contra
instalaciones iraquies, el bajo nivel de reservas, los atentados del 11-mar en Madrid, las sucesivas
revisiones al alza de la demanda de crudo en China, el recorte de produccion de la OPEC efectivo a
partir del 1-abr, los atentados de mayo contra instalaciones petroliferas saudies y el temor a una
escasez de gasolina en EE.UU. durante el verano fueron los principales factores determinantes de esta
tendencia.

DTD Brent Mid ‘

Durante la segunda quincena de mayo y todo el mes de junio el precio del Brent invirtié la tendencia
creciente anterior. Cayé del entorno de los 39 US$/Bbl al de los 33 US$/Bbl como resultado de la mayor
produccion de Arabia Saudi y EAU, del acuerdo alcanzado por la OPEC el 3-jun para incrementar su
cuota oficial en 2 MBbl/d a partir del 1-jul y en otros 0,5 MBbl/d adicionales a partir del 1-ago y del
traspaso de la soberania iraqui el 28-jun.

La cotizacién promedio de lo que llevamos de afio se sitia en 35,43 US$/Bbl, +22,9% vs. media 2003.
Comportamiento julio-agosto 2004

Durante el mes de julio y las dos primeras decenas de agosto el precio del Brent volvié a ascender con
fuerza, hasta alcanzar el 20-ago su maximo histérico en 45,34 US$/Bbl, impulsado por los problemas
financieros de la petrolera rusa Yukos, los sabotajes contra instalaciones iraquies y saudies, el incendio
de una refineria en Noruega, la inestabilidad de Venezuela ante el referéndum del 15-ago sobre la
continuidad de Hugo Chavez, el incremento de demanda en China y La India y el bajo nivel de las
reservas de crudo en EE.UU.

En la ultima decena de agosto se produjo un descenso brusco de la cotizacién, hasta los 39,69 US$/Bbl
del 31-ago, como consecuencia del aumento de produccién de Irak y la promesa de Moscu de mantener
el bombeo de Yukos.

La cotizacion promedio mensual se situé en julio en 38,32 US$/Bbl (+3,28 US$/Bbl vs. junio). En agosto
se incremento en otros +4,72 US$/Bbl, hasta 43,04 US$/Bbl.

CNE/ Direccion de Petroleo
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Julio-Agosto 2004. Mercados Internacionales CNE
Precio del crudo Brent (US$/Bbl)

23

DTD Brent Mid 2004 DTD Brent Mid 2003

Promedio 99-03 ‘

DTD Brent Mid

2004 2003 Var (1)

(US$/Bbl) (US$/Bbl) (%)

1T 32,00 31,47 1,7%

2T 35,32 26,03 35,7%
3T 40,68 28,38 43,3%

4T 29,44
Ao 35,43 28,82 22,9%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Julio-Agosto 2004. Mercados Internacionales
Precio de la cesta OPEC (US$/Bbl)
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Evolucién anual

Conducido por idénticos motivos que el Brent, el precio de la cesta OPEC mantuvo hasta
mediados de mayo una marcada tendencia ascendente que quedd truncada durante la
segunda quincena de mayo y todo el mes de junio.

La precio medio de la cesta OPEC de lo que llevamos del afio se sitia en 34,02 US$/Bbl,
+20,9% vs. media 2003.

Comportamiento julio-agosto 2004

El precio de la cesta OPEC se comporté de nuevo en linea con los mercados de crudo, al
aumentar ininterrumpidamente desde el inicio del periodo hasta el 20-ago, fecha en la
que al igual que el Brent registré6 su maximo histérico (43,16 US$/Bbl), y descender
durante los Ultimos diez dias de agosto hasta el entorno de los 38 US$/BDbl.

El precio medio mensual de la cesta OPEC se incrementd en julio en relacién al mes
anterior en +1,82 US$/Bbl, hasta los 36,31 US$/Bbl. En agosto registré un nuevo ascenso
(+4,11 US/Bbl), posicionandose en 40,42 US$/Bb.

Desde principios de dic-03 el precio de la cesta OPEC se mantiene de forma continuada
por encima de los 28 US$/Bbl, limite superior de la banda de fluctuacion de precios fijada
por la Organizacion (22-28 US$/Bbl)

CNE/ Direccion de Petroleo
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Julio-Agosto 2004. Mercados Internacionales CNE
Precio de la cesta OPEC (US$/Bbl)

42

22
20

Cesta OPEC 2004 Cesta OPEC 2003

Promedio 00-03 ‘

Cesta OPEC

2004 2003 Var (1)

(US$/Bbl) (US$/Bbl) (%)

1T 30,75 30,44 1,0%

2T 34,34 25,89 32,6%
3T 38,36 27,43 39,8%

4T 28,83
Ao 34,02 28,14 20,9%

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

Dif WTI-Brent ‘

Durante los dos primeros meses de 2004 el diferencial WTI-Brent mantuvo la tendencia creciente con
la que finalizé 2003. Las alzas experimentadas por la cotizacién del crudo americano fueron
generalmente de mayor magnitud que las del europeo, por ser EE.UU. una de las areas mas
afectadas por la inestabilidad en Venezuela, cuarto suministrador de crudo del pais.

Durante el periodo marzo-mayo la tendencia general fue descendente. Cabe sefialar la notable caida
del diferencial WTI-Brent registrada en marzo, mes en el que la cotizacién promedio del WTI se
incrementé en menor medida que el Brent al verse afectada por la propuesta del Senado
estadounidense de aplazar la entrega de 53 MBbI de crudo a las reservas estratégicas con el fin de
revertirlos al mercado.

En junio el diferencial WTI-Brent se recuperd ligeramente (+0,50 US$/Bbl vs. mayo). El precio del
WTI disminuyé en menor medida que el Brent debido a gran dependencia de EE.UU. de los
suministros procedentes de la OPEP.

El diferencial WTI-Brent promedio de lo que llevamos de afo se situa en 2,85 US$/Bbl, +25,0% vs.
media 2003.

Comportamiento julio-agosto 2004

Al igual que el Brent, el precio del WTI evolucion6 al alza durante todo el periodo excepto durante la
ultima decena de agosto. El 19-ago alcanzo en 48,76 US$/Bbl su maximo historico.

La cotizacion del WTI registré ascensos mas moderados que el Brent, influida por el anuncio de
Arabia Saudi de que comenzaria a extraer crudo de dos nuevos campos tres meses antes de lo
previsto y la intencion de la OPEC de aumentar su produccién en agosto hasta los 30 MBbl/d. Como
resultado, el diferencial WTI-Brent se acot6é considerablemente durante el periodo, desde los 2,97
US$/Bbl registrados como promedio en junio hasta los 1,86 US$/Bbl de agosto.

Cabe destacar que el WTI-Brent se encontré el 4-ago en una situacién atipica al posicionarse en una
cota negativa (-0,35 US$/Bbl).
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Julio-Agosto 2004. Mercados Internacionales CNE
Diferencial WTI-Brent (US$/Bbl)

Dif WTE-Brent 2004 Dif WTEBrent 2003

Promedio 99-03 ‘

Dif WTI Cushing Mth1 Mid vs. DTD Brent Mid

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

1T 3,24 2,53 28,1%

2T 2,97 3,03 -2,0%

3T 2,11 1,83 15,3%
4T 1,76

Afio 2,85 2,28 25,0%

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

Dif IPE 1 mes-Brent ‘

Durante los cinco primeros meses de 2004 el mercado se mantuvo en “backwardation” (futuro
inferior al spot), llegando a alcanzar el diferencial IPE-Brent cotas superiores a -1,5 US$/Bbl. Entre
otros factores, fueron los signos de inestabilidad en Venezuela, la tension en Oriente Medio y los
atentados del 11-mar en Madrid los que impulsaron al precio del crudo spot sobre el futuro. Cabe
destacar que estos ultimos hechos ampliaron el “backwardation” promedio de marzo hasta los -
1,06 US$/Bbl, media mensual no registrada desde dic-02.

En junio el mercado recuperé la habitual situacion de “contango” (futuro superior al spot). El
diferencial IPE-Brent se fue ampliando de forma progresiva hasta los +1,5 US$/Bbl a medida que
la mayor produccion de Arabia Saudi y EAU y la decisién de la OPEC de aumentar su cuota oficial
a partir del 1-jul provocaban mayores descensos en la cotizacion spot del Brent que en la del futuro
IPE.

En lo que llevamos de afio la cotizacién promedio del Brent Dated supera en 0,57 US$/Bbl a la del
futuro que cotiza en el IPE.

Comportamiento julio-agosto 2004

En los primeros dias de julio el mercado retomo la situacion de “backwardation” caracteristica de la
mayor parte del afo. El diferencial IPE-Brent se fue ampliando hacia cotas cada vez mas negativas
de forma paulatina hasta posicionarse el 4-ago en -3,34 US$/Bbl, cifra no alcanzada desde ago-00.
A partir de esta fecha el diferencial comenzé a acotarse, manteniéndose en valores negativos
hasta los ultimos dias de agosto.

Los anuncios de la OPEC asegurando un aumento de su produccioén a corto plazo y, en especial,
el comunicado emitido el 4-ago por Arabia Saudi anunciando la entrada en produccion de dos
nuevos campos tres meses antes de lo previsto fueron los principales motivos que posicionaron a
la cotizacién del futuro IPE por debajo de la spot del Brent durante la mayor parte del periodo.

El promedio mensual IPE-Brent se redujo en julio hasta los -0,65 US$/Bbl desde los +0,47 US$/Bbl
registrados en junio. En agosto se acotd aun mas, hasta los -1,34 US$/Bbl.
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Julio-Agosto 2004. Mercados Internacionales
Futuro Brent IPE 1 mes-DTD Brent (US$/Bbl)
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Julio-Agosto 2004. Mercados Internacionales CNE
Cotizaciones Brent y productos europeos (US$/Bbl)
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DTD Brent Mid e Prem Unleaded Cargoes CIF MED Mid
GO EN590 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 evolucionaron
al alza desde el inicio del afio hasta mediados de mayo y a la baja durante la segunda
quincena de mayo y todo el mes de junio.

Cabe destacar las alzas registradas en mayo por el precio de la gasolina europea de
referencia, que llegd a superar los 56 US$/Bbl a mediados de mes, motivadas por el temor a
una escasez de este producto en EE.UU. durante el verano.

En lo que llevamos de afio la cotizacion promedio de la gasolina se situa en 46,59 US$/Bbl, la
del gasoleo en 45,13 US$/Bbl y la del fueldleo 1%S en 25,81 US$/Bbl (+31,2%, +23,2% y -
1,9% vs. media 2003 respectivamente).

Comportamiento julio-agosto 2004

Las cotizaciones de los productos de referencia europeos, salvo la del fueldleo 1%S que se
mantuvo estable, evolucionaron de forma similar al Brent, es decir, ascendieron durante todo el
periodo excepto en la ultima decena de agosto en la que registraron considerables descensos.

Los incrementos de mayor magnitud correspondieron al gaséleo dada la estacionalidad de su
demanda. Este hecho y las fuertes compras de este producto en el mercado europeo,
principalmente por parte de compania alemanas, por el temor a una escasez de inventarios
durante el invierno, llevaron a la cotizacién del gasoleo de referencia a alcanzar el 20-ago en
58,58 US$/Bbl su maximo historico.

En promedio, las cotizaciones de la gasolina y el gasdleo se incrementaron en julio respecto al
mes anterior en +4,74 y +5,19 US$/Bbl respectivamente, hasta posicionarse en 51,62 y 50,44
US$/Bbl. La del fueldleo 1%S se mantuvo practicamente invariable en 27,52 US$/Bbl. En
agosto, mientras que el precio medio del gaséleo ascendié de nuevo (+5,09 US$/Bbl, hasta
55,53 US$/Bbl), el de la gasolina y el fueldleo 1%S se redujo en -0,88 y -1,1 US$/Bbl, hasta
50,74 y 26,42 US$/Bbl respectivamente.
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Julio-Agosto 2004. Mercados Internacionales CNE
Cotizaciones gasolina sin plomo Europa (US$/Bbl)
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e Premium Unleaded Cargoes CIF MED Mid 2004 e Premium Unleaded Cargoes CIF MED Mid 2003
Promedio 99-03

Premium Unleaded CIF MED Mid

2004 2003 Var (1)
(US$/BbI) (US$/BbI) (%)
1T 40,98 37,93 8,0%
2T 49,09 32,59 50,6%
3T 51,18 36,58 39,9%
4T 34,98
Afio 46,59 35,51 31,2%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Julio-Agosto 2004. Mercados Internacionales CNE
Cotizaciones gasoéleo Europa (US$/Bbl)
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Promedio 99-03 ‘

EN590 CIF MED Mid
2004 2003 Var (1)
(US$/Bbl) (US$/Bb) (%)
1T 39,64 42,41 -6,5%
2T 45,29 32,87 37,8%
3T 52,98 33,56 57,9%
4T 37,84
Afio 45,13 36,64 23,2%

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

34

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$/BbI) (US$/Bbl) (%)
1T 23,69 30,51 -22,4%
2T 27,15 23,42 15,9%
3T 26,97 27,02 -0,2%
4T 24,38
Afio 25,81 26,31 -1,9%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Julio-Agosto 2004. Mercados Internacionales CNE
Diferencial Productos en Europa vs. Brent (US$/Bbl)
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Evolucion anual

Dif Prem MED Brent

Dif EN590 MED Brent Dif FO 1% MED Brent ‘

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

Respecto al fueldleo 1%S-Brent, el afio 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.

Los diferenciales vs. Brent de los productos de referencia europeos tuvieron durante el 1T de 2004
un comportamiento atipico pues mientras que los correspondientes a la gasolina y al fueldleo 1%S
crecieron el del gaséleo se redujo. En abril recuperaron su comportamiento habitual.

Cabe destacar la magnitud del diferencial gasolina-Brent durante el mes de mayo, por el ya
mencionado temor a la escasez de este producto en EE.UU. durante el verano. A mediados del
mes se alcanzaron los 18 US$/Bbl, cota no registrada desde jun-00.

Comportamiento julio-agosto 2004

El diferencial gasoleo-Brent se incrementd en mas de 2 US$/Bbl a lo largo del periodo, hasta
posicionarse en 12,49 US$/Bbl como promedio en agosto. Su comportamiento fue asi el habitual
para esta época del afno en la que comienza el acopio de combustible calefaccién para el invierno.

El diferencial fuel6leo-Brent se comporté de forma atipica ya que se amplié considerablemente
durante los meses de julio y agosto (+9,17 US$/Bbl). El 20-ago se posicioné en -18,25 US$/Bbl,
cota nunca registrada.

Aunque el diferencial gasolina-Brent aumenté en +1,47 US$/Bbl como media en julio vs. mes
anterior, en agosto registré una reduccion notable (-5,6 US$/Bbl) no acorde con su comportamiento
habitual. En este ultimo mes su promedio se posicioné en 7,70 US$/Bbl.
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Diferencial gasolina sin plomo Europa vs. Brent (US$/Bbl)

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

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$/BbI) (US$/BbI) (%)

1T 8,98 6,45 39,2%

2T 13,77 6,56 109,9%

3T 10,50 8,20 28,0%
4T 5,55

Afio 11,16 6,69 66,8%

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

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$/Bb) (US$/Bbl) (%)

1T 7,65 10,93 -30,0%

2T 9,97 6,84 45,8%

3T 12,30 5,17 137,9%
4T 8,40

Afio 9,69 7,82 23,9%

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

o n d
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©»

e f m a m J ]
|

Dif FO 1% MED-Brent 2003

Dif FO 1% MED-Brent 2004 Promedio 99-03 ‘

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

2004 2003 Var (1)
(US$/Bb) (US$/Bbl) (%)
1T -8,30 -0,96 764,6%
2T 8,17 -2,61 213,0%
3T 13,71 1,37 900,7%
4T -5,06
Afio -9,62 -2,51 283,3%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Indicador Flete CNE EN590 NWE (2)

2004 2003 Var (1)
(US$/Tm) (US$/Tm) (%)
1T 14,11 13,84 2,0%
2T 14,02 14,09 -0,5%
3T 11,78 10,05 17,2%
4T 10,09
Afio 13,48 12,00 12,3%

Indicador Flete CNE EN590 MED (3)

2004 2003 Var (1)
(US$/Tm) (US$/Tm) (%)
1T 15,29 14,82 3,2%
2T 11,14 11,50 -3.1%
3T 10,70 9,50 12,6%
4T 11,04
Afio 12,58 11,69 7,6%

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

Hasta mediados de febrero el tipo de cambio $/€ mantuvo la tendencia ascendente caracteristica del
segundo semestre de 2003, motivado por el elevado déficit en EE.UU., el temor a la fuga de
capitales hacia otras regiones mas atractivas para la inversion, la situacién en lIrak, el diferencial de
tipos a favor de la zona euro y la aparente inexistencia de actuaciones por parte del Gobierno
estadounidense para frenar la depreciacion de su moneda.

Las declaraciones del BCE descartando una intervencion inminente en los mercados llevaron al
euro a alcanzar el 18-feb su maximo histérico intradia en 1,2930 $/€.

Desde el 18-feb hasta mediados de mayo el délar se revalorizé considerablemente frente al euro
animado por los signos de mejoria econdémica en EE.UU., los rumores sobre el mantenimiento por
tan solo un tiempo limitado de los bajos tipos de interés estadounidenses, la posibilidad de que el
BCE decidiera reducir los tipos de interés en la zona euro y la pérdida de confianza inversora en
Alemania. El euro tan sélo registro alzas notables frente al dolar en los dias posteriores al 11-mar
por el temor a nuevos ataques terroristas en EE.UU.

En junio el euro volvié a escalar posiciones frente al dolar impulsado por el optimismo sobre la
economia europea, el aumento del déficit comercial en EE.UU. y los continuos conflictos en Oriente
Préoximo, que anularon los efectos del aumento de los tipos de interés estadounidenses hasta el
1,25% el 30-jun.

El tipo de cambio promedio de lo que llevamos de afio se sitia en 1,2260 $/€ (+8,4% vs. media
2003).

Comportamiento julio-agosto 2004

Durante los meses de julio y agosto el tipo de cambio $/€ se mantuvo estable en el entorno de los
1,22 $/€. En promedio, se situd en julio en 1,2266 $/€ (+1,05% vs. junio) y en agosto en 1,2176 $/€
(-0,73% vs. julio).

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

128
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1,04 -

1,00

0,96

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

US$/Euro 2003

US$/Euro 2004 Promedio 99-03 ‘

US$/Euro
2004 2003 Var (1)
(US$/Euro) (US$/Euro) (%)
Julio 1,2266 1,1372 7,9%
Agosto 1,2176 1,1139 9,3%
1T 1,2499 1,0728 16,5%
2T 1,2048 1,1355 6,1%
3T 1,2221 1,1248 8,7%
4T - 1,1906 -—-
Ano 1,2260 1,1313 8,4%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Producto Interior Bruto. Variacion trimestral (tasa no anualizada)
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Fuente: Sintesis de Indicadores Econdmicos del Ministerio de Economia

Evolucion anual 2003

El ritmo de crecimiento de las tres economias analizadas mantuvo una tendencia general
creciente a lo largo de 2003. La tasa de variacion trimestral del PIB correspondiente al 4T se
situd en el +1,0% en EE.UU., +0,4% en la zona euro y +0,7% en Espana, lo que se traduce
en un incremento en relaciéon al 4T de 2002 de +0,8, +0,4 y +0,2 puntos porcentuales
respectivamente.

A pesar de este comportamiento general alcista cabe destacar la desaceleracion de la zona
euro durante la primera mitad del afio (0% en 1T y -0,2% en 2T) y la significativa reduccion
del ritmo de crecimiento de la economia estadounidense durante el 4T, desde el +1,8% del
3T, el mayor porcentaje de los ultimos 19 afios, hasta el +1,0%.

En términos interanuales, el PIB crecié en 2003 un +3,0% en EE.UU., +0,5% en la zona euro
y +2,5% en Espafa (vs. +1,9%, +0,8% y +2,2% en 2002 respectivamente). La cifra
correspondiente a Espafia fue dos décimas superior a las previsiones del Gobierno (+2,3%).

Ultimos datos disponibles

Las economias estadounidense y de la zona euro crecieron en el 1T de 2004 a un ritmo
superior al del trimestre anterior en +0,1 y +0,2 puntos respectivamente. Sus tasas de
variaciéon trimestral del PIB se situaron asi en +1,1% y +0,6%. Por su parte, el porcentaje
correspondiente a Espafia se mantuvo en +0,7%.

En el 2T de 2004 el ritmo de crecimiento de las tres economias registré una desaceleracion.
La de mayor magnitud fue la correspondiente a EE.UU. cuya tasa de variacion trimestral del
PIB cay6 del +1,1% del 1T al +0,7%. El porcentaje registrado en la zona euro y Espafia fue
en ambos casos el +0,5%, lo que se traduce en una reduccion en relacion al trimestre anterior
de uno y dos puntos porcentuales respectivamente.
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Evoluciéon datos inflacién interanual
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Evolucién anual

Durante el 1T de 2004 la tasa de variacion anual del IPC mantuvo la tendencia decreciente
iniciada en marzo de 2003, posicionandose al final del periodo en +1,7% en EE.UU. y la zona
euro y en +2,1% en Espana (-0,2, -0,3 y -0,5 puntos respectivamente vs. dic-03). Cabe
destacar que el IPC interanual de la zona euro fue inferior en todo momento al 2%, objetivo
filado por el BCE para lograr la estabilidad de los precios. Por otra parte, no se registraban
diferenciales tan estrechos entre Espafia y la zona euro desde dic-97.

En abril de 2004 el ritmo de crecimiento interanual de los precios de consumo inicié una clara
tendencia ascendente afectado por las elevadas cotizaciones del crudo. Durante el periodo
abril-junio la tasa de variacion anual del IPC se incrementé en relacién a marzo en +1,6
puntos en EE.UU., +0,7 puntos en la zona euro y +1,4 puntos en Espafa, hasta posicionarse
en +3,3%, +2,4% y +3,5% (la cifra mas alta en 15 meses) respectivamente. En junio, el
diferencial Espafia-zona euro alcanzé los 1,1 puntos, rozando el nivel considerado como
peligroso para la competitividad de la economia espafiola.

Ultimos datos disponibles

En julio de 2004 el ritmo de crecimiento de los precios de consumo se desacelerd en las tres
economias, disminuyendo en -0,1 puntos en la zona euro y Espafa y en -0,3 puntos en
EE.UU. hasta posicionarse en +2,3%, +3,4% y +3% respectivamente. El diferencial Espana-
zona euro se mantuvo en los 1,1 puntos registrados en junio.

En agosto de 2004, mientras que la tasa interanual del IPC de la zona euro se mantuvo en el
2,3% del mes anterior, la de Espana se redujo en una décima, hasta el 3,3%.
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Produccion mundial de crudo (1)
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(1) Se incluye crudo, condensado, GNL, crudo de fuentes no convencionales y otras fuentes de suministro

Evolucién anual 2003

En el 1T la produccién mundial de crudo no experimentd el descenso caracteristico del
periodo, elevandose hasta 79,1 MBbl/d. Este incremento fue impulsado por la OPEC en
prevision de las posibles mermas de crudo iraqui y nigeriano.

En el 2T la oferta mundial de crudo se redujo hasta 78,3 MBbl/d por el decremento del
suministro iraqui y la interrupcion de parte de la produccion del Mar del Norte por
operaciones de mantenimiento.

En la ultima parte del afio la oferta mundial de crudo mantuvo una tendencia creciente
mayor de lo habitual impulsada por la recuperacion de la produccion iraqui y el fin de las
labores de mantenimiento del Mar del Norte.

El promedio anual de produccién mundial de crudo se situé en 79,6 MBbl/d (+2,7 MBbl/d
vs. 2002).

Ultimos datos disponibles

En el 1T de 2004 la produccion mundial de crudo tampoco experimentd el descenso
caracteristico del periodo al situarse en 82,1 MBbl/d (+500.000 Bbl/d vs. 4T de 2003).

Segun los ultimos datos disponibles, la oferta mundial de crudo mostré un
comportamiento atipico en el 2T de 2004 al incrementarse en +100.000 Bbl/d vs. 1T de
2004, alcanzando los 82,3 MBbl/dia, debido al exceso de produccion de la OPEC,
fundamentalmente de Arabia Saudi y de EAU, sobre su limite oficial con objeto de
moderar los elevados precios de crudo.

Segun las ultimas estimaciones, la oferta mundial de crudo promedio en 2004 podria
alcanzar los 82,4 MBbl/d frente a 79,6 MBbl/d de 2003, lo que representa un incremento
de +2,8 MBDbl/d.
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Produccion mundial de crudo OPEC/NO OPEC (1)
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Evolucion anual 2003

En el 1T la OPEC incrementd su peso en la oferta mundial de crudo (38,18%) al tratar de
compensar la posible carencia de crudo iraqui en caso de guerra.

En el 2T el cartel aumenté de nuevo su porcentaje de aportacion a la oferta mundial de
crudo (38,31%) por ser la reduccion de la produccion del Mar del Norte mayor que el
descenso de la produccidn iraqui como consecuencia de la guerra.

A pesar del reinicio de las operaciones en el Mar del Norte, durante la segunda mitad del
afio el peso de la OPEC en la oferta mundial de crudo mantuvo la tendencia ascendente de
los meses precedentes, hasta el 38,97% del 4T, debido a la recuperacion de la produccién
iraqui y al exceso de produccién del resto de miembros de la Organizacion sobre su cuota
oficial.

En promedio, en 2003 la OPEC recuperd cuota de mercado, al ofertar el 38,57% de la
produccion mundial de crudo frente al 37,45% de 2002.

Ultimos datos disponibles

Durante el 1T de 2004 la OPEC increment6 su cuota de mercado hasta el 39,22%, al elevar
su oferta respecto al trimestre anterior en +400.000 Bbl/d frente a la variacion de +100.000
Bbl/d de los paises no pertenecientes a la Organizacion. De nuevo, la mayor produccion de
Irak y el exceso de produccion del resto de miembros de la OPEC sobre su cuota oficial
motivaron el aumento.

De acuerdo con lo esperado, en el 2T de 2004 se produjo un nuevo incremento del peso de
la OPEC en la oferta mundial de crudo, hasta el 39,37%, debido una vez mas a la
considerable sobreproduccién del cartel. Segun las ultimas estimaciones, durante el
segundo semestre del afio el peso de la Organizacion se situara en media en un porcentaje
ligeramente inferior al 39%. De confirmarse estas cifras, en 2004 el cartel volveria a
recuperar cuota de mercado por segundo afio consecutivo, al aportar al mercado el 39,08%
de la oferta mundial de crudo.
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Produccion de crudo OPEC (1). Grado de cumplimiento
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Evolucién anual PRODUCCION OPEC-10 vs. CUOTA (MBbl/d)
ACTUACIONES OPEC-10 RELATIVAS A PRODUCCION EN 2004 Produccién OPEC 10 Exceso sleuota

Fecha reunién Actuacién Inicio actuacién Nueva cuota (MBbl/d) ene-04 2586 1,36

10-feb-04 Recorte 1 MBbl/d 01-abr-04 235 feb-04 25,82 1:32

31-mar-04 Recorte 1 MBbl/d 01-abr-04 235 mar-04 25,77 127

03-jun-04 Incremento 2 MBbl/d 01-jul-04 25,5 abr-04 25,48 1,98

Incremento 0,5 MBbl/d 01-ago-04 26,0 may-04 25,94 2,44

15-sep-04 Incremento 1 MBbl/d 01-nov-04 27,0 jun-04 26,97 3.47

jul-04 27,02 1,52

ago-04 27,53 1,53

+ El 10-feb en Argel la OPEC decidié reducir en 1 MBbl/d su cuota oficial, hasta 23,5 MBbl/d, a partir del
1-abr. ElI 31-mar confirmé esta decision a pesar de las advertencias de la AIE y de los elevados precios
del momento.

* En la cumbre del 3-jun en Beirut la OPEC acordd elevar su cuota oficial en 2 MBbl/d, hasta 25,5
MBbI/d, a partir del 1-jul y en otros 0,5 MBbl/d adicionales a partir del 1-ago. Posteriormente, el 15-sep
en Viena, decidioé implementar un nuevo aumento de 1 MBbl/d efectivo desde el 1-nov.

Comportamiento julio-agosto 2004

* Al igual que en meses precedentes, en julio y agosto la OPEC (excluido Irak) sobrepasé ampliamente
la cuota oficial vigente al producir 27,02 y 27,53 MBbl/d respectivamente. Se trata de los mayores
bombeos registrados desde 1979.

* La produccién promedio de Irak, que oscilé en torno a los 2 MBbl/d durante el periodo dic-03/feb-04, se
elevd en marzo a 2,4 MBbl/d gracias a la apertura del oleoducto que conecta la region de Kirkuk con el
puerto turco de Ceyhan. Tras mantenerse en abril en el mismo nivel (2,4 MBbl/d), en mayo y junio se
redujo de forma notable, hasta los 2,1 y 1,8 MBbl/d respectivamente, afectada por los atentados contra
los oleoductos principales del pais y las terminales de Basora y Khor al-Amaya. En julio y agosto la
produccion iraqui se mantuvo en niveles similares (1,9 y 1,8 MBbl/d respectivamente).
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Demanda mundial de crudo
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Evolucion anual 2003

En el 1T la demanda mundial de crudo (80,2 MBbl/d) no experimenté el descenso
caracteristico del periodo debido a unas temperaturas mas bajas de lo habitual, el
aumento de la demanda en China y la reduccién de la produccion nuclear en Japoén. Por el
contrario, en el 2T la demanda mundial de crudo (77,1 MBbl/d) se redujo en mayor medida
que en anos anteriores por el impacto de la neumonia asiatica.

En el 3T las necesidades de crudo aumentaron notablemente (79,2 MBbl/d), si bien lo
hicieron menos de lo previsto debido al descenso de los precios del gas natural en EE.UU.
y a la reactivacion de las centrales nucleares en Japén. En el 4T la demanda mundial de
crudo continué su tendencia alcista (82,0 MBbl/d) impulsada por la recuperacion
economica de China, la nueva paralizacion de las centrales nucleares en Japon y los
elevados precios del gas natural en Corea del Sur.

En promedio, la demanda mundial de crudo en 2003 alcanzé los 79,6 MBbl/d, +1,7 MBbl/d
vs. 2002.

Ultimos datos disponibles

Al igual que en 2003, en el 1T de 2004 la demanda mundial de crudo no experimenté el
descenso caracteristico del periodo al alcanzar los 82,3 MBbl/d (+300.000 Bbl/d vs. 4T de
2003). Una vez mas, China fue el principal motor de este incremento. En el 2T de 2004 se
produjo una contraccion estacional de la demanda, aunque de menor intensidad de lo
habitual, alcanzando 81,1 MBbI/d.

Para el resto del afio la AIE estima una recuperacion de la demanda, especialmente
durante la ultima parte del afo, para alcanzar los 83,9 MBbl/d en el 4T. La demanda
mundial de crudo promedio para 2004 se situara asi en 82,2 MBbl/d, su mayor nivel en los
ultimos 20 anos. La AIE basa este prondstico en las alzas de consumo que
experimentaran Norteamérica, Brasil y La India y en el aumento de las necesidades de
crudo previstas para los paises de la antigua Union Soviética.
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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 61,18% correspondiente a 2003 frente al
61,62% de 2002, el 61,97% de 2001 y el 62,53% 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 afo, principalmente en el 3T.

En linea con su comportamiento habitual, el peso de la OCDE en la demanda mundial de
crudo aumento6 hasta el 61,85% en el 1T de 2003 y se redujo posteriormente hasta el
61,35% como promedio en el 2T. Sin embargo, ni en el 3T ni en el 4T experimentd la
recuperacion caracteristica del periodo, descendiendo hasta el 60,73% y 60,49%
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 82,2 MBbl/d de
crudo que se demandaran mundialmente como promedio anual, 49,3 MBbl/d
corresponderan a la Organizacién, lo que se traduce en un peso del 59,98%.
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(1) Se incluye crudo, condensado, GNL, crudo de fuentes no convencionales y otras fuentes de suministro
(e) Datos de produccién son estimados y los de demanda son estimaciones de la AIE

Evoluciéon anual 2003

* Durante el 1T la demanda mundial de crudo superé a la oferta en 1,1 MBbl/d. El ratio
produccion/demanda mejord en relacién al ultimo trimestre del afio anterior pese a
continuar siendo inferior a la unidad (0,986 vs. 0,975).

* En el 2T y 3T se recuperod el confort en el abastecimiento, para volver a caer por
debajo de la unidad en el 4T.

* El promedio anual del ratio producciéon/demanda se situé en 1,000.

Ultimos datos disponibles

* En el 1T de 2004 el diferencial produccién-demanda se situé en 0,998,
incrementandose hasta 1,015 en el 2T de 2004.

* Segun las ultimas estimaciones disponibles, el ratio produccidon-demanda descendera
de nuevo en 3T, alcanzando un valor de 0,999, para incrementarse en el ultimo
trimestre del afo hasta 1,000.

* En promedio la oferta mundial de crudo superara en 2004 a la demanda en 200.000
Bbl/d, por lo que el ratio produccidon/demanda se situara en 1,002.
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Evolucion anual 2003

Durante el 1T los stocks de crudo de la OCDE se elevaron considerablemente desde el
nivel registrado en diciembre de 2002. El periodo finalizé con unas existencias de 2.047
MBbI, cota similar a la del cierre del 2T (2.049 MBbI), 3T (2.049 MBbl/d) y 4T (2.053
MBDblI).

Ultimos datos disponibles

Segun los ultimos datos emitidos por la AIE, los stocks de crudo de la OCDE
experimentaron un gran incremento el el 1T de 2004, posicionandose al cierre del
periodo en 2.111 MBbI (+58 MBDbl vs. diciembre 2003).

Esta tendencia ascendente continud durante el 2T del afio en curso, alcanzandose unos
stocks de 2.134 MBbl/d.
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Evolucion anual 2003

» Durante el 1T los stocks de productos petroliferos de la OCDE descendieron hasta su
nivel mas bajo de los ultimos afios, posicionandose al final del periodo en 1.459 MBbI.
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.

» Durante el 2T y 3T los inventarios se recuperaron considerablemente, hasta situarse
en 1.614 MBDbI, si bien continuaron por debajo de la cota correspondiente al mismo
periodo de 2002. Los stocks de destilados fueron los que mas ascendieron, siendo su
ritmo de crecimiento el doble de lo habitual.

* Durante el 4T los stocks de productos se redujeron en -28 MBbI. El afio cerré en 1.586
MBbl, cifra superior en +17 MBbI a la cota registrada en diciembre de 2002.

Ultimos datos disponibles

* Segun los ultimos datos emitidos por la AIE, los stocks de productos petroliferos de la
OCDE mantuvieron durante el 1T de 2004 la tendencia descendente iniciada en el 4T
de 2003, posicionandose al final del periodo en 1.478 MBbI (-108 MBbI vs. diciembre
2003).

* Sin embargo, en el 2T de 2004 los inventarios se incrementaron en +63 MBDbI, hasta
los 1.541 MBbI.
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Evolucion anual

Aunque los stocks de crudo industriales en EE.UU. iniciaron 2004 en niveles inferiores al
minimo operacional (270 MBbI), a partir de la tercera semana de enero comenzaron a
ascender con fuerza. Se incrementaron de forma progresiva hasta los 304,9 MBbl de
finales de junio impulsados por la menor actividad refinera del 1T, el considerable aumento
de las importaciones desde principios de afio y el mantenimiento de las mismas en cotas
elevadas.

Las reservas estratégicas se elevaron durante el primer semestre de 2004 en +24,0 MBbl,
posicionandose al final del periodo en 662,4 MBblI.

Comportamiento julio-agosto 2004

Durante los meses de julio y agosto los stocks de crudo industriales invirtieron su
tendencia creciente de meses anteriores al descender a lo largo del periodo en -17,8
MBbI, hasta los 287,1 MBbl contabilizados al cierre de agosto. El descenso estuvo
motivado fundamentalmente por la reduccion de las importaciones, que llegaron a caer
hasta los 8,9 MBbI/d a finales de julio desde el nivel medio de 10 MBbl/d de meses
anteriores.

Los stocks estratégicos se incrementaron en +6,1 MBbl, hasta los 668,5 MBbl, nivel aun
inferior a los 700 MBbl de capacidad total disponible que el Gobierno estadounidense se
habia propuesto alcanzar a finales de 2003.

En conjunto, los inventarios totales de crudo en EE.UU. experimentaron un descenso de -
11,7 MBbIl durante el periodo, posicionandose a finales de agosto en 955,6 MBbI. Las
existencias totales de crudo en EE.UU. se encuentran en cotas inferiores al nivel
promedio de los ultimos cinco afios.
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Evolucién anual

Los stocks de productos petroliferos estadounidenses iniciaron 2004 manteniendo la
tendencia decreciente iniciada a finales del afio anterior. Durante los dos primeros meses
registraron un descenso de -37,4 MBbI vs. diciembre de 2003, hasta situarse en 623,2 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 elevdé notablemente la demanda de
“heating oil”.

En marzo los inventarios de productos petroliferos iniciaron una tendencia alcista que aun
continua.

Comportamiento julio-agosto 2004

Los stocks del conjunto de productos petroliferos se incrementaron durante julio-agosto en
+35,6 MBDbI en relacién a junio, hasta 691,1 MBbl. Excepto para el caso de los residuales,
los inventarios de los restantes grupos de productos registraron ascensos, favorecidos por el
elevado porcentaje de utilizacion de las refinerias durante el periodo (97% en algunos
momentos).

El ascenso de mayor magnitud fue el de los destilados (+15,5 MBbI), dado que es a finales
del verano cuando, de cara al invierno, la produccion de las refinerias comienza a orientarse
hacia estos productos en detrimento de otros, fundamentalmente de las gasolinas.

El ascenso de menor cuantia correspondié a los stocks de gasolinas (+1,5 MBbl/d) debido al
descenso de sus importaciones y a las elevadas cotas en las que se mantuvo su demanda,
en torno a los 9,4 MBbI/d. Los niveles de gasolinas, que con esta recuperacién cerraron
agosto en 206,6 MBbI, permiten cubrir una demanda equivalente a 21,9 dias frente a los
20,7 dias registrados en ago-03 y a los 22,2 dias correspondientes a la media de los ultimos
cinco anos.
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Fuente: Metodologia de calculo de la Agencia Internacional de la Energia

Los datos del grafico corresponden a medias mensuales

Evolucién anual

En los primeros siete meses de 2004 la media del margen Brent ha sido de 6,61
US$/Bbl, 2,71 US$/Bbl por encima de la registrada en el mismo periodo de 2003.

En cuanto a la media del margen WTI, aumenta en 2,87 US$/Bbl en el mismo
periodo, situandose en 5,32 US$/Bbl.

Evolucién julio 2004

En el mes de julio, los margenes de refino Brent y WTI (6,05 y 5,42 US$/Bbl,
respectivamente) se han situado en valores similares a los registrados en enero de
este afo, 6,05 US$/Bbl para el Brent y 5,09 US$/Bbl para el margen WTI.

Por segundo mes consecutivo, en el mes de julio se produce un descenso de

ambos margenes Brent (-0,76 US$/Bbl) y WTI (-0,28 US$/Bbl) respecto al mes
precedente.

El margen Brent esta 1,19 US$/Bbl por encima del del mes de julio de 2003 y 1,86
US$/Bbl el margen WTI.
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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

Los margenes de refino en Europa contindan con la tendencia ascendente iniciada
hace mas de un afio; hasta alcanzar, en algun caso, valores maximos.

En el periodo enero-julio de 2004 el margen medio NWE es 2,06 US$/Bbl superior al
registrado en el mismo periodo de 2003, situandose en 4,80 US$/Bbl; el margen
medio MED se sitia en dicho periodo de 2004 en 4,69 US$/Bbl, 0,94 US$/Bbl por
encima del registrado en el mismo periodo del afio precedente.

Evolucién julio 2004

El margen de refino MED se sitta en 5,50 US$/Bbl en julio, 0,33 US$/Bbl por encima

del registrado en el mes precedente; el margen NWE también aumenta (+0,59
US$/Bbl) situandose en 6,26 US$/BDbl.

En julio, los margenes NWE y MED son superiores en 2,93 US$/Bbl y en 2,56
US$/Bbl, respectivamente, a los del mismo mes del afio 2003.
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Evolucion anual

» Todas las petroleras excepto Shell se revalorizaron durante el periodo enero-agosto de
2004, oscilando sus ganancias entre el +10,4% de Exxon Mobil y el +2,6% de Repsol YPF,
debido fundamentalmente a las elevadas cotas en las que en todo momento se mantuvo el
precio del crudo.

Shell acumula pérdidas desde el cierre de 2003 (-5,0%) afectada por la sobreestimacion de
Sus reservas.

Cabe destacar por otro lado el mejor comportamiento de las petroleras americanas frente a
las europeas.

* Durante el periodo enero-agosto de 2004 los mercados bursatiles se comportaron por lo
general peor que las petroleras, al verse afectados por la subida del precio del crudo y la
inestabilidad geopolitica. Los principales indices bursatiles registraron sus mayores
pérdidas a raiz de los atentados del 11-mar en Madrid. El Dow Jones fue el mas afectado.
Sus acumulados anuales ene-ago de 2004 se situan en: IGBM (+3,1%), Ibex 35 (+1,7%),
Eurostoxx 50 (-0,8%) y Dow Jones (-2,7%).
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Produccién nacional de crudo
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Evolucién anual

* La produccién de crudo en el primer semestre de 2004 fue de 1.014.008 barriles
lo que supone un aumento de un 31,47% respecto al mismo periodo del afo
anterior.

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

* La tendencia decreciente seguida el primer semestre de 2004 fue debida
fundamentalmente a la disminucion de la produccién en el campo Casablanca-
Montanazo.

» Esta tendencia decreciente se invirtié6 en el mes de julio de 2003, debido a una
intervencion técnica en el campo Casablanca, cuya produccion se incremento
hasta los 258.848 barriles en agosto (+623% vs. junio).

* En el mes de junio de 2004 tuvo lugar un leve crecimiento en la produccion
nacional de crudo, motivada por el incremento en la produccién en el campo
Chipirén.

Ultimos datos disponibles

« El 21 de marzo de 2004 comenzd el sondeo Marismas C-7 en la concesion
Marismas C-1 finalizando el 8 de abril con resultado positivo al igual que el
Marismas C-5.

CNE/ Direccion de Petroleo



Julio-Agosto 2004. Mercado Nacional CNE
Produccién nacional de crudo

250

200 -

miles de Bbl
N
(3.
o

=
(=3
o

50 |

< < < < < < < < < < < <

[} o = = > < S o Q b > 3]

< ] o < © El 2 =) @ F ° 5

] w £ © £ = - ® [ © c A
|\HI Lora W Casabl. lontanazo Wl Rodaball

i Chipirén il Angula-Casablanca

Fuente: Elaboracion propia

Evolucion anual

Los 2.362.696 barriles de crudo producidos en Espafia en 2003 se desglosaron
en las siguientes producciones parciales por campos:

- Lora: 52.831 barriles

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

- Chipiron: 293.393 barriles

- Angula-Casablanca: 154.707 barriles

La produccion de crudo en Espafia en el primer semestre de 2004 se desglosé
en las siguientes producciones parciales por campos:

- Lora: 24.027 barriles

- Casablanca-Montanazo D: 771.689 barriles
- Rodaballo: 90.658 barriles

- Chipirén: 49.094 barriles

- Angula-Casablanca: 78.540 barriles
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Produccién nacional de gas
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Evolucién anual

» La produccion de gas en Espafa en el primer cuatrimestre de 2004 fue de
161,13 millones de metros cubicos, lo que supone un aumento de un 40,5%
frente al mismo periodo del afio anterior.

* En 2003 la produccion total de gas en Espana 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 produccion 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
produccion de la concesion Poseidon.
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Evolucion anual

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

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

La produccién de gas en el primer cuatrimestre de 2004 se desgloso en las siguientes
producciones parciales por concesiones:

- Concesiones de Explotacion terrestres del Valle del Guadalquivir: 19,33 MNm3
- Concesiones de Explotacion marinas Poseidén: 141,80 MNm3
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Consumo de productos en Espaia (Mayo 2004)
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Evolucién anual

* El consumo acumulado correspondiente al periodo enero-mayo de 2004 ha sido
de 30,27 MTm, un 2,9% superior al registrado en el mismo periodo de 2003.

* Por productos se mantiene la tendencia del acumulado anterior y en el periodo
enero/mayo de 2004 destaca el aumento registrado en los querosenos (+9,1%),
seguido del de los gasdleos (+6,7%) y los GLP (+3,4%). Descienden las gasolinas
(-3,5%), los fueldleos (-0,5%) y el genérico “otros productos” (-1,3%).

* En la estructura de consumo de los primeros cinco meses del afo, los gasoleos
siguen siendo, con diferencia, los mas demandados con un 45,29% del total,
aunque en los ultimos meses se observa una leve caida en beneficio de las
gasolinas (10,25%). Los fueldleos representan un 16,73% del total, los
querosenos un 6,09% y los GLP un 3,91%; el genérico “otros productos” supone
el restante 17,73% del consumo total.

Evoluciéon mayo 2004

* El consumo en el mes de mayo se ha situado en 6,01 MTm, un 1,2% por debajo
del registrado en el mes precedente, debido a los descensos de los GLP (-
21,8%), los gasoleos (-5,9%), las gasolinas (-5,3%) y los querosenos (-0,5%). Por
su parte, se produjeron aumentos en los consumos de fueldleos (+3,0%) y del
genérico “otros productos” (+13,1%).

* Respecto al mes de mayo de 2003 (+2,8%), destaca el aumento registrado en los
consumos de los GLP (+12,6%) y del genérico “otros productos” (+12,1%). Sélo
descienden las gasolinas (-9,0%) y los fueldleos (-0,1%).
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Consumo de gasolinas en Espaia (Mayo 2004)
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Evolucién anual

* El consumo acumulado de gasolinas durante los cinco primeros meses de
2004 ha sido de 3,11 MTm, un 3,42% inferior al registrado en el mismo
periodo de 2003. La caida de la demanda de gasolina 97 1.0. (-26,58%)
explica el descenso en el consumo total de gasolinas, ya que tanto la
gasolina 95 1.O. como la gasolina 98 1.0. mantienen comportamientos
positivos en sus respectivas demandas, +0,87% y +6,65%.

Evolucién mayo 2004

*+ En mayo la demanda de gasolinas se ha situado en 627 kTm, un 5,4%
inferior a la registrada en el mes de abril, debido a los descensos de todos
los tipos de gasolinas. Tanto en el consumo de la gasolina 95 1.0. (-4,4%)
como en el de gasolina 98 1.0. (-9,0%) se rompe la tendencia de consumo
creciente de los dos meses anteriores. El descenso en la demanda de
gasolina 97 1.0. (-8,1%) es el mayor del presente ano.

* Frente al mismo mes del ejercicio anterior, el consumo total de gasolinas ha
descendido un 9,0%, debido a la caida registrada en la demanda de todas
las gasolinas. La gasolina 97 1.O. y 95 1.0. descienden un 32,5% y un 4,4%,
respectivamente, mientras que el consumo de gasolina 98 |.0. baja un 1,4%.
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Consumo de gasoéleos en Espaiia (Mayo 2004)
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Fuente:Boletin Estadistico de Hidrocarburos

Evolucién anual

* En el periodo enero-mayo de 2004 el consumo acumulado de gasoleos ha
alcanzado los 13,71 MTm, situandose un 6,71% por encima del registrado en el
mismo periodo de 2003. Es el gasdleo destinado a la agricultura y pesca el que
presenta un mayor crecimiento en relacion al acumulado de los mismos meses
del ejercicio 2003 con un 11,88%. También aumentan la demanda de los
gasbleos A y C (+6,63% y +0,59%, respectivamente), la de este ultimo por
primera vez en cuatro meses.

Evoluciéon mayo 2004

* En mayo, el consumo de gaséleo ha sido un 5,9% inferior al registrado en el mes
de abril, lo que supone el segundo descenso consecutivo, situandose en 2,54
MTm.

* En relacion al mes precedente, destaca el descenso registrado en la demanda de
los gaséleos C (-26,4%) y B (-13,3%), ademas de la del genérico “otros gaséleos”
(-32,8%), los de menor peso en el acumulado. S6lo aumenta el consumo del
gasoleo de automocion (+1,4%).

* Respecto a los consumos registrados en el mismo mes de 2003, aumentan los de
los gasoleos A 'y C (+3,3% y +32,1%, respectivamente), y descienden los del
gasoleo B (-4,9%) y del genérico “otros gaséleos” (-12,0%).
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Julio-Agosto 2004. Mercado Nacional CNE
Consumo de GLP envasado/granel en Espaina
(Mayo 2004)
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Fuente: Boletin Estadistico de Hidrocarburos

Evolucién anual

* El consumo acumulado correspondiente a los cinco primeros meses de 2004, se
situa en 1.182 kTm, un 3,3% por encima del registrado en el mismo periodo de
2003. Es la segunda vez consecutiva en lo que va de ano que el acumulado esta
por encima del registrado en el aiio anterior.

* Por segmentos, el consumo acumulado de GLP envasado entre los meses de
enero y mayo se situa aun por debajo (-0,8%) del registrado en el mismo periodo
de 2003, si bien se ha ido reduciendo la diferencia. Por su parte, el consumo
acumulado de GLP a granel continia su aumento (+10,8%) respecto al afio
pasado.

Evolucion mayo 2004

+ En mayo, el consumo de GLP se situa en 179 kTm, un 21,8% por debajo del
registrado el mes precedente. Este descenso se explica por la fuerte
estacionalidad de este producto que provoca la disminucién en el consumo tanto
del GLP envasado como del GLP a granel, -20,6% vy -23,9%, respectivamente.

+ El consumo total de GLP se sitta en mayo un 12,6% por encima del
correspondiente al mismo mes de 2003. Por segmentos, el consumo de GLP
envasado y a granel se sitla un 6,7% y 24,1%, respectivamente, por encima del
registrado en mayo de 2003.

* El ratio de consumo mensual de cada modalidad ha sido en mayo de
62,57%/37,43% envasado/granel frente al ratio de 61,57%/38,43% del mes de
abril.
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Julio-Agosto 2004. Mercado Nacional CNE

Actividad de refino. Utilizaciéon de la capacidad de refino
(Mayo 2004)
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Fuente: Boletin Estadistico de Hidrocarburos

Evolucién anual

* La utilizacion media de la capacidad de refino correspondiente a los cinco
primeros meses de 2004 se situa en el 86,1%, frente al 86,8% del mismo
periodo de 2003.

Evolucion mayo 2004

» La utilizacion de la capacidad de refino ha registrado un incremento de 13,1
puntos porcentuales respecto al mes anterior (mes con una utilizacién
especialmente baja), situandose en el 92,3%, el porcentaje de utilizacion mas
alto desde abril de 2003.

* En relacion al mismo mes del afio 2003, la utilizacién de la capacidad de refino
ha aumentado 1,40 puntos porcentuales.
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Actividad de refino. Materia prima procesada
(Mayo 2004)
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Evolucién anual

* El acumulado de la materia prima procesada en el periodo enero-mayo de 2004
se ha situado en 24,27 MTm, un 1,60% por encima de la registrada en el mismo
periodo de 2003.

Evolucién mayo 2004

* La materia procesada ha aumentado en el mes de mayo hasta las 5,19 MTm,
un 7,23% mas que el mes anterior.

* En el mes de mayo se proces6é 0,06 MTm mas de materia prima que en el
mismo mes de 2003.
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Julio-Agosto 2004. Mercado Nacional CNE
Evolucion Precio Antes de Impuestos (PAI) Gasolina 95 1.0O.
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Fuente: Oil Bulletin Petrolier + Elaboracién propia UE-6: Alemania, Francia, Reino Unido, Bélgica, Holanda e ltalia

» Después del descenso del PAI medio mensual de la Gna. 95 [.O. en junio, Unico
del afio, los meses de julio y agosto recuperan la tendencia creciente del
ejercicio 2004.

* EI PAI medio mensual de la gasolina 95 I.O. en Espafa se mantiene por encima
del de la media UE-14.

» El valor medio del PAI de la Gna. 95 I.O. en los primeros ocho meses del afio
tanto en Espafna como en las medias UE-14 y UE-6 esta por encima del
registrado en el mismo periodo de 2003: +2,863, +2,211 y +2,502 c€/l,
respectivamente. A lo largo del afio ha ido aumentando el diferencial respecto al
afio anterior.

» El PAI medio correspondiente a los primeros ocho meses de 2004 es de 34,20
c€/l en Espafia, 33,73 c€/l en la media UE-14 y 33,12 c€/l en la UE-6.
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Julio-Agosto 2004. Mercado Nacional CNE
Comparacion PAI Espaina-UE Gasolina 95 1.0. (Julio 2004)
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Julio recupera la tendencia ascendente del PAI de la gasolina 95 1.0. iniciada en
enero tanto en Espana como en las medias UE-14 y UE-6, situandose en 36,840
c€/l, 36,731 c€/l y 36,075 c€/l, respectivamente.

En Espafia, el PAl medio mensual de la Gna. 95 aumentd menos que en las
medias UE-14 y UE-6, con lo que disminuye el diferencial del PAI de la Gna. 95
tanto entre Espafa y la media UE-14 (de +0,762 c€/l en junio a +0,109 c€/l en
julio) como entre Espana y la UE-6 que disminuye hasta los +0,765 c€/l, tras
situarse en +1,431 en junio.

En relacién al mes de junio, el PAlI medio de la Gna. 95 ha aumentado en
Espafia 0,654 c€/l y 0,666 c€/l menos que en las medias UE-14 y UE-6,
respectivamente.

Espafia se mantiene en julio como el séptimo pais de la UE-15 con el PAI mas
alto, situandose 4,53 c€/l por debajo del PAlI mas alto (Holanda, que sustituye a
Italia) y 5,63 c€/l por encima del PAI mas bajo (Francia).
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Julio-Agosto 2004. Mercado Nacional CNE
Comparacioén PAI Espana-UE Gasolina 95 I.O. (Agosto 2004)
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En agosto, por segundo mes consecutivo se produce un aumento del PAI medio
mensual de la Gna. 95 1.0. tanto en Espana como en las medias UE-14 y UE-6,
situandose en 37,997 c€/l, 37,525 c€/l y 36,884 c€/l, respectivamente.

En Espafia, el PAlI medio mensual de la Gna. 95 aumenté mas que en las
medias UE-14 y UE-6, provocando que de nuevo se abran los diferenciales del
PAIl de la Gna. 95 tanto entre Espana y la media UE-14 como entre Espafia y la
UE-6 que aumentan hasta los +0,472 c€/l y +1,113 c€/l, respectivamente.

En relacion al mes de julio, el PAlI medio de la Gna. 95 ha aumentado en Espafia
0,363 c€/l y 0,348 c€/l mas que en las medias UE-14 y UE-6, respectivamente.

Espafia es en el mes de agosto el octavo pais de la UE-15 con el PAI mas alto,
situandose 3,50 c€/l por debajo del PAlI mas alto (Holanda) y 6,32 c€/l por
encima del PAl mas bajo (Francia).
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Julio-Agosto 2004. Mercado Nacional CNE
Evolucion Precio Antes de Impuestos (PAI) Gaséleo A
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* Como en el caso de la Gna. 95 I.0., después del descenso del PAlI medio
mensual del Go. A en junio, los meses de julio y agosto recuperan la tendencia
ascendente del presente ejercicio.

« ElI PAI medio mensual del Go. A en Espafa continia por encima de los
registrados en las medias europeas.

+ EI PAI medio del gasodleo A correspondiente a los primeros ocho meses del afio
2004 es de 33,119 c€/l en Espafia, 32,504 c€/l en la media UE-14 y 32,328 c€/l
en la media UE-6.

* La media del PAI del Go. A del periodo enero-agosto de 2004, tanto en Espafa
como en las medias UE-14 y PPE se sitian +1,970, +1,510 y +1,983 c€ll,

respectivamente, por encima del registrado en el mismo periodo del ejercicio
2003.
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Julio-Agosto 2004. Mercado Nacional CNE
Comparacién PAI Espana-UE Gaséleo A (Julio 2004)
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El PAI medio del gasdleo A en el mes de julio ha sido de 35,171 c€/l en Espana,
34,460 c€/l en la UE-14 y 34,237 c€/l en la UE-6.

En Espana, el PAl medio mensual del Go. A aumenté mas que en las medias UE-
14 y UE-6; +0,849 c€/l, +0,629 c€/l y +0,691 c€/l, respectivamente, en relacion a
los registrados el mes anterior.

Los diferenciales del PAI medio mensual del Go. A se abren tanto entre Espafia y
la media UE-14 (de +0,492 c€/l en junio a +0,711 c€/l en julio) como entre Espana
y la UE-6 que aumenta hasta los +0,934 c€/l, tras situarse en +0,777 en junio.
Respecto al mes precedente, en el mes de julio el PAlI medio del Go. A aumenté
en Espafa 0,220 c€/l y 0,158 c€/l mas que en las medias UE-14 y UE-6,
respectivamente.

Espafia ha pasado de ser en junio el octavo pais de la UE-15 con el PAI mas alto
a situarse en décimo primer lugar en julio; 3,48 c€/l por debajo del PAI mas alto
(Irlanda) y 4,02 c€/l por encima del PAI mas bajo (Francia).
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Julio-Agosto 2004. Mercado Nacional CNE
Comparacioén PAI Espana-UE Gaséleo A (Agosto 2004)
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« En agosto, por segundo mes consecutivo se produce un aumento del PAI medio
mensual del Go. A tanto en Espafia como en las medias UE-14 y UE-6,
situandose en 37,361 c€/l (+2,190 c€/l respecto a julio), 37,053 c€/l (+2,593 c€/l) y
36,592 c€/l (+2,355 c€/l), respectivamente.

» Se reduce el diferencial del PAI del Go. A en el mes de agosto tanto entre Espafa
y la UE-14 como entre Espana y la UE-6, situandose en +0,308 y +0,769 c€/l,
respectivamente.

+ En agosto, respecto al mes precedente, el PAl medio del Go. A aumentdé en
Espafia menos que las medias UE-14 y UE-6, -0,403 y -0,165 c€l/l,
respectivamente.

» Espanfia vuelve en agosto al octavo lugar como pais de la UE-15 con el PAlI mas
alto, con 1,87 c€/l de diferencia con el PAI mas alto (ltalia) y 3,25 c€/l por encima
del PAI mas bajo (Francia).
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Julio-Agosto 2004. Mercado Nacional CNE
Antigua Férmula Precios Maximos vs. PAI Real

0,40 0,40

0,37 0,37 1

0,34 4 0,34 4

= =

w (™)

0,31 4 0,31 4

0,28 0,28

0,25 +——r——"—r++rrT T 0,254+
88988595988832888888383833333333 §9885955855885338858333338383333333333
SeERFIEpEYES R a5 825 50RRFRE §EE8Fsipg8ESieEaFsap REcEeEaFsY

Fuente: Oil Bulletin Petrolier + Elaboracién propia —— Férmula Precios Maximos —— PAI Real

Evolucion anual

La diferencia media entre el PAI medio real de la Gna. 95 y el resultante de la
antigua férmula de precios maximos en el periodo enero-agosto de 2004 es de
+0,10 c€/l frente a -0,74 c€/I del mismo periodo de 2003.

En cuanto al gasoleo A, la diferencia media en los ocho primeros meses de
2004 es de -0,24 c€/l, frente a los -0,58 c€/l del mismo periodo del ejercicio
2003.

Evolucion julio-agosto 2004

La diferencia media entre el PAl medio real y el resultante de la antigua férmula
de precios maximos de la Gna. 95 alterna valores positivos y negativos desde el
mes de mayo. Asi, en los dos ultimos meses ha pasado de -0,35 c€/l en julio a
+0,17 c€/l en agosto.

Desde el mes de febrero el PAI real del Go. A se encuentra situado por debajo
del resultante de la antigua férmula de precios maximos. La diferencia media es
de -0,33 c€/l en el mes de julio y de -0,39 c€/l en agosto.
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Julio-Agosto 2004. Mercado Nacional CNE
Evolucion del PAI- Ci CIF Gasolina 95 1.0.
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Fuente: Elaboracion propia

Evolucién anual

En el periodo enero-agosto el margen bruto medio de la Gna. 95 se ha situado en
10,21 c€/l en Espana y 9,70 c€/l en la UE-14, -0,67 y -1,35 c€/l, respectivamente,
por debajo de los registrados en el mismo periodo de 2003.

La diferencia media entre el margen bruto en Espafia y en la UE-14 en el periodo

enero-agosto de 2004 es de 0,49 c€/l, frente a los -0,17 c€/I del mismo periodo de
2003.

Evolucion julio-agosto 2004

El margen bruto medio de la Gna. 95 registré un descenso en el mes de julio tanto

en Espana (-2,35 c€/l) como en la UE-14 (-1,81 c€/l) y se situé en 10,06 y 9,84
c€/l, respectivamente.

En agosto, sin embargo, aumentd el margen hasta los 11,57 c€/l en Espana y los
11,06 c€/l en la UE-14.

El diferencial del margen bruto mensual entre Espana y la UE-14 de la Gna. 95 es
de 0,22 c€/l en julio y de 0,51 c€/l en agosto frente a los 0,75 c€/I de junio.

En agosto el margen bruto medio de la Gna. 95 en Espafa y la UE-14 estd 2,32 y

2,15 c€/l, respectivamente, por encima de los registrado en el mes de agosto de
2003.
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Julio-Agosto 2004. Mercado Nacional CNE
Evolucién del PAI —Ci CIF Gaséleo A
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Fuente: Elaboracion propia

Evolucion anual

* En los ocho primeros meses de 2004 el margen bruto medio del Go. A ha sido de
9,93 c€/l en Espafa y de 9,32 c€/l en la UE-14, -0,21 y -0,61 c€ll,

respectivamente, por debajo del registrado en el mismo periodo del ejercicio
anterior.

La diferencia media en el periodo enero-agosto entre el margen bruto en Espafa

y en la UE-14 es de 0,61 c€/l frente a los 0,21 c€/l del mismo periodo del afo
anterior.

Evolucion julio-agosto 2004

El margen bruto medio del Go. A ha experimentado dos descensos consecutivos
en los meses de julio y agosto tanto en Espana como en la UE-14.

* El margen bruto ha pasado de 11,05 c€/l en junio a 9,26 c€/l en julio en Espana y
de 10,54 a 8,57 c€/l en la UE-14.

* El margen bruto medio del Go. A en agosto ha sido de 8,58 c€/l en Espana y de
8,30 c€/l en la UE-14.

+ El diferencial del margen bruto mensual entre Espafa y la UE-14 del Go. A se
reduce hasta los +0,28 c€/l en agosto, tras situarse en +0,69 c€/l en el mes de
julio.

« En Espafia y en la UE-14 el margen bruto medio mensual del gaséleo A en

agosto ha sido 0,55 c€/l y 0,78 c€/l inferior al de agosto de 2003,
respectivamente.
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