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ACONTECIMIENTOS DEL SECTOR

Mercados Internacionales

La OPEP, en su reunion del 11 de septiembre en Viena, decidié incrementar su
produccion de crudo a partir del 1 de noviembre, situando su cuota oficial de produccion
en 27,2 MBbl/d.

Empresas del sector: nacionales

CLH presenté su Plan estratégico 2007-2011, que prevé unas inversiones de 734
millones de euros durante los préximos cinco afios. La mayor parte de las inversiones se
destinardn a ampliaciones y mejoras de sus instalaciones y capacidades de
almacenamiento, asi como a la construccion de 700 kilometros de nuevas lineas de
oleoductos, lo que supone ampliar en mas de un 20% la red actual.

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de Petroleos del Norte (Petronor) aprobo
la incorporacion de Jaume Gir6 Ribas y Jesus Fernandez de la Vega como nuevos
consejeros de la entidad.

El Consejo de Administracion de CEPSA, en su reunion de 27 de septiembre, acordo
nombrar como consejeros de la sociedad a D. Saeed Al Mehairbi, a propuesta de
International Petroleum Investment Company (I.P.1.C.), y a D. Humbert de Wendel, a
propuesta de TOTAL, S.A. Ademas, acordo fijar el dividendo a cuenta del ejercicio 2007
en 0,55 euros por accién, cantidad igual a la abonada por el mismo concepto el ejercicio
anterior.

Empresas del sector: internacionales

Con fecha 25 de septiembre, el grupo petrolero austriaco OMV, el mayor de
Centroeuropa, anuncié que habia elevado su participacién en la compafiia hingara MOL
al 20,2% desde el 18,6% que controlaba a finales de junio, y mostré su intencion de
lanzar una OPA sobre el resto del capital social que aun no controla.
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e Orden ITC/2709/2007, de 18 de septiembre, por la que se establecen los servicios minimos
a aplicar en las refinerias de Cartagena y Puertollano de Repsol Petrdleo, S.A. ante la
huelga convocada desde las 6:00 horas del dia 20/09/2007 hasta las 6:00 horas del dia
22/09/2007; desde las 6:00 horas del dia 17/10/2007 hasta las 6:00 horas del dia
20/10/2007; desde las 6:00 horas del dia 5/11/2007 hasta las 6:00 horas del dia 10/11/2007
y desde las 6:00 horas del dia 3/12/2007 con caracter indefinido. (Boletin Oficial del Estado
de 19 de septiembre de 2007).

e Resolucién de 10 de septiembre de 2007, de la Direccion General de Politica Energética y
Minas, por la que se hacen publicos los nuevos precios maximos de venta, antes de
impuestos, de los gases licuados del petréleo envasados, en envases de capacidad igual o
superior a 8 kg. (Boletin Oficial del Estado de 28 de septiembre de 2007).
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Precio del crudo Brent (US$/Bbl)
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Evolucion anual 2007

» Durante el primer trimestre de 2007 la cotizacion media del crudo mantuvo una
tendencia alcista, motivada por la disminucion de la capacidad de funcionamiento de
las refinerias de EEUU vy el resurgimiento de las tensiones politicas con Iran. La
cotizacion media del Brent en el primer trimestre de 2007 se situ6 en 57,78 US$/Bbl,
un 6,4% inferior al registrado en el mismo periodo del afio anterior.

» El segundo trimestre continu6 con la tendencia alcista del precio del crudo, derivada
del incremento de las tensiones en torno a Iran, los continuos incidentes e
interrupciones de suministro en Nigeria y problemas relacionados con las paradas
técnicas de mantenimiento de ciertas refinerias al sur de Estados Unidos. La
cotizacion media del Brent se situé en 68,78 US$/Bbl, un 1,2% por debajo de la
registrada el mismo trimestre del afio anterior.

» Durante la mayor parte del tercer trimestre del afio la cotizacion del crudo sigui6 su
tendencia alcista ante el recrudecimiento de la situacién en Nigeria, problemas
técnicos en refinerias del mar del Norte, presencia de huracanes en la zona
petrolifera del Golfo de México y un descenso mayor al esperado de los niveles de
Inventarios. Sin embargo, en el mes agosto se invirtié la tendencia alcista debido a
las incertidumbres que generdé a nivel mundial la escasez de liquidez en los
mercados derivada de la crisis hipotecaria en Estados Unidos. La media del
trimestre se situ6 en 74,74 US$/Bbl, un 7,4% por encima de la registrada en el
mismo periodo del afio anterior.

 En lo que llevamos de afio, la cotizacion media del Brent se ha situado en 67,10
US$/Bbl, un 3,0% superior al registrado el afio anterior.

Comportamiento septiembre 2007

* En el mes de septiembre el precio del crudo mantuvo una tendencia fuertemente
alcista, derivada de los temores a un suministro ajustado de crudo en invierno,
preocupaciones ante la presencia de varios huracanes en la zona del Golfo de
México y el retroceso de los niveles de existencias de crudo. La cotizacion media del
Brent en el mes de septiembre se situé en 76,87 US$/Bbl, un 24,6% por encima de
la registrada el mismo periodo del afio anterior.
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Precio del crudo Brent (US$/Bbl)

‘—DTD Brent Mid 2006 e======DTD Brent Mid 2007

Promedio 02-06 ‘

DTD Brent Mid

2007 2006 Var (1)
(US$/Bbl) (US$/Bbl) (%)
Agosto 70,73 73,11 -3,3%
Septiembre 76,87 61,71 24,6%
1T 57,78 61,74 -6,4%
2T 68,78 69,59 -1,2%
3T 74,74 69,60 7,4%
4T 59,64
Afo 67,10 65,14 3,0%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Evolucién 2007

e En el primer trimestre del afio 2007 el precio medio de la cesta OPEC se situé en 54,58
US$/Bbl, un 5,2% inferior al registrado en el primer trimestre de 2006.

« En el segundo trimestre, la cotizacion media de la cesta se situdé en 64,83 US$/BbI, un
0,2% superior al segundo trimestre de 2006.

* En el tercer trimestre del afio la cotizacidon de la cesta OPEC se situ6 en 71,39 US$/Bbl,
un 8,5% por encima de la registrada el mismo periodo del afio anterior.

* En lo que llevamos de afio, el precio de la cesta OPEC viene comportdndose en linea
con los mercados de crudo y su media se ha situado en 63,60 US$/Bbl, un 4,2%
superior a la media de 2006.

Comportamiento septiembre 2007

» La cotizacion media de la cesta OPEC se incrementdé en el mes de septiembre,
situandose en 74,15 US$/Bbl frente a los 68,64 US$/Bbl registrados el mes anterior.

11
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Promedio 02-06 ‘

Cesta OPEC

2007 2006 var (1)
(US$/Bbl) (US$/Bbl) (%)
Agosto 68,64 68,81 -0,2%
Septiembre 74,15 59,41 24,8%
1T 54,58 57,60 -5,2%
2T 64,83 64,72 0,2%
3T 71,39 65,80 8,5%
a7 - 56,10 ---
Afio 63,60 61,06 4,2%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Evolucion anual 2007

* En el primer trimestre del afio el diferencial medio WTI-Brent se mantuvo en
niveles inferiores a los registrados en el primer trimestre del 2006, situAndose
en 0,31 US$/Bbl (vs. 1,48 US$/Bbl en 1T 2006).

» En el segundo trimestre el sentido del diferencial medio WTI-Brent pasoé a ser
negativo, registrando una media de -3,91 US$/Bbl (vs. 0,87 US$/Bbl en 2T
2006), debido a diversos problemas técnicos por paradas de mantenimiento
en refinerias de EE.UU. a lo largo del trimestre.

* En el tercer trimestre del afio, el sentido del diferencial WTI-Brent volvio a ser
positivo, situandose en 0,42 US$/Bbl (vs. 0,92 US$/Bbl en 3T 2006).

* En lo que llevamos de 2007 el diferencial medio de WTI-Brent se ha situado
en -1,06 US$/Bbl (vs. 0,88 US$/Bbl en 2006).

Comportamiento septiembre 2007

* En el mes de septiembre el diferencial ha aumentado respecto al mes
anterior, situdndose en media en 2,82 US$/Bbl (frente a 1,63 US$/Bbl en
agosto).
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Promedio 02-06 ‘

Dif WTI Cushing Mth1 Mid vs. DTD Brent Mid

2007 2006 var (1)
(US$/Bbl) (US$/Bbl) (%)
Agosto 1,63 -0,10 -1730,0%
Septiembre 2,82 2,29 23,1%
1T 0,31 1,48 -79,1%
2T -3,91 0,87 -549,4%
3T 0,42 0,92 -54,3%
a7 --- 0,23 ---
Afio -1,06 0,88 -220,5%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Evolucion anual 2007

* En el primer trimestre 2007 el diferencial medio IPE- Dated Brent se situd
en 0,88 US$/Bbl.

* En el segundo trimestre de 2007 el diferencial medio IPE- Dated Brent se
situé en -0,13 US$/Bbl, encontrandose en situacion de “backwardation”
(spot superior al futuro), debido a tensiones geopoliticas crecientes,
coincidentes con una alta demanda estacional.

 En el tercer trimestre de 2007 el diferencial medio se ha mantenido en
situacion de “backwardation” (spot superior al futuro), situdndose en -
0,19 US$/Bbl.

A pesar de esto, en lo que llevamos de afio el diferencial medio se
encuentra en situacion de “contango” (futuro superior al spot), situandose el
diferencial medio IPE-Dated Brent en 0,19 US$/Bbl.

Comportamiento septiembre 2007

» En septiembre, el diferencial medio IPE- Dated Brent se redujo respecto al
mes anterior, situdndose en 0,09 US$/Bbl (vs. 0,51 US$/Bbl en agosto).
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IPE Brent Mth1y DTD Brent Mid

IPE 1 mes DTD Brent Dif
(US$/Bbl) (Us$/BbI) (US$/BbI) (%)
Agosto 71,24 70,73 0,51 0,7%
Septiembre 76,96 76,87 0,09 0,1%
1T 58,66 57,78 0,88 1,5%
2T 68,65 68,78 -0,13 -0,2%
3T 74,55 74,74 -0,19 -0,3%
4T
Afio 67,29 67,10 0,19 0,3%
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(*) Debido a un cambio de especificaciones, desde el 01/01/2005 la cotizacién de referencia empleada en el mercado MED para el

Gasolina S/P es la de Premium Unleaded 50 iim i iara el Gasoleo A la del USLD 50 iim

Evolucion anual 2007

* En el primer trimestre de 2007 las cotizaciones medias de todos los productos
disminuyeron respecto al mismo periodo del afio anterior, situdndose la cotizacion
media de la gasolina sin plomo en 557,58 US$/Tm (vs. 566.55 US$/Tm en 1T 2006), la
del gaséleo en 544,46 US$/Tm (vs. 579,38 US$/Tm en 1T 2006) y la del fueléleo en
252,11 US$/Tm (vs. 322,89 US$/Tm en 1T 2006).

* En el segundo trimestre, todas las cotizaciones medias han aumentado respecto al
primer trimestre. Al comparar las cifras con el mismo periodo del afio anterior, se
puede observar que el gasoleo ha continuado por debajo, situandose en 637,54
US$/Tm (-2,5% vs. 2T 2006), al contrario que la gasolina sin plomo y el fuel6leo, cuyas
cotizaciones medias se han situado en 741,78 US$/Tm (+5% vs. 2T 2006) y en 329,80
US$/Tm (+4,2% vs. 2T 2006), respectivamente.

» En el tercer trimestre del afio todas las cotizaciones medias aumentaron respecto al
mismo periodo del afio anterior, situdndose la cotizacién media de la gasolina sin
plomo en 702,78 US$/Tm (+3,6% vs. 3T 2006), la del gaséleo en 687,09 US$/Tm
(+5,4% vs. 3T 2006) y la del fueléleo en 380,73 US$/Tm (+22,7% vs. 3T 2006).

* En lo que llevamos de afio, las cotizaciones medias de la gasolina sin plomo, gaséleo
y fueléleo han aumentado respecto a las del afio anterior, situandose en 667,38
US$/Tm, 623,03 US$/Tm y 320,80 US$/Tm, respectivamente.

Comportamiento septiembre 2007

» Durante el mes de septiembre, todas las cotizaciones medias aumentaron respecto al
mes anterior, situdndose la cotizacibn media de la gasolina sin plomo en 706,10
US$/Tm (+4,9% vs. agosto 07), la del gaséleo en 720,31 US$/Tm (+8,6% vs. agosto
07) y la del fueléleo en 387,63 US$/Tm (+4,8% vs. agosto 07).
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Premium Unleaded 50 ppm CIF MED Mid

2007 2006 Var (1)
(US$/Tm) (US$/Tm) (%)
Agosto 673,32 705,84 -4,6%
Septiembre 706,10 546,02 29,3%
1T 557,58 566,55 -1,6%
2T 741,78 706,65 5,0%
3T 702,78 678,18 3,6%
4T - 537,10 -
Ao 667,38 622,12 7,3%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Agosto 663,54
Septiembre 720,31
1T 544,46
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Cotizaciones fuel Europa (US$/Tm)
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FO 1%Cargoes FOB MED Mid 2006

FO 1% FOB MED Mid

2007 2006 var (1)
(US$/Tm) (US$/Tm) (%)

Agosto 369,75 329,47 12,2%
Septiembre 387,63 271,05 43,0%
1T 252,11 322,89 -21,9%

2T 329,80 316,61 4,2%

3T 380,73 310,22 22,7%

47 254,07

Afio 320,88 300,95 6,6%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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(*) Debido a un cambio de especificaciones, desde el 01/01/2005 la cotizacién de referencia empleada en el mercado MED para el
Gasolina S/P es la de Premium Unleaded 50 ppm, y para el Gaséleo A la del USLD 50 ppm.

Evolucién anual 2007

» EI comportamiento de los diferenciales vs. Brent de gasolina y 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 gasoleo-Brent aumenta. Respecto al fueléleo 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 acortarse.

« En el primer trimestre del afo el diferencial medio de la gasolina vs. Brent se situ6
en 9,00 US$/Bbl, el del gaséleo en 15,20 US$/Bbl y el del fueléleo en -18,19
US$/Bbl.

« En el segundo trimestre del afio es destacable el incremento estacional
experimentado por el diferencial de la gasolina sin plomo vs. Brent, cuya media se
situ6 en 20,06 US$/Bbl (+33,4% vs. 2T 2006) .Los diferenciales medios del
gasoleo y el fueldleo vs. Brent se situaron en 16,68 US$/Bbl (-7,6% vs. 2T
2006) y -16,99 US$/Bbl (-14,5% vs. 2T 2006), respectivamente.

« En el tercer trimestre del afo el diferencial medio de la gasolina vs. Brent se situé
en 9,42 US$/Bbl, el del gasoleo en 17,36 US$/Bbl y el del fueléleo en  -14,96
US$/Bbl.

* En lo que llevamos de afio, el diferencial medio de la gasolina se ha situado en
12,82 U$/Bbl, el del gasoleo en 16,41 U$/Bbly el del fueloleo en -16,71 US$/Bbl.

Comportamiento septiembre 2007

* En el mes de septiembre, el diferencial de la gasolina sin plomo vs. Brent se
redujo respecto al mes anterior, registrando una media de 7,69 US$/Bbl (vs. 9,90
US$/Bbl en agosto 2007), mientras que los diferenciales del gasoleo y del fueldleo
aumentaron, situandose en 19,69 US$/Bbl (vs. 18,21 US$/Bbl en agosto 2007) y -
16,00 US$/BblI (vs. -12,67 US$/Bbl en agosto 2007), respectivamente.
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‘ Dif Prem 50 ppm M ED-Brent 2006 Dif Prem 50 ppm M ED-Brent 2007 Promedio 02-06 ‘

Dif Premium Unleaded 50 ppm CIF MED Mid vs. DTD Brent Mid

2007 2006 var (1)
(US$/Bbl) (US$/Bbl) (%)

Agosto 9,90 11,42 -13,3%
Septiembre 7,69 3,68 109,0%
1T 9,00 6,12 47,1%

2T 20,06 15,04 33,4%

3T 9,42 11,62 -18,9%

4T --- 4,68 ---

Afio 12,82 9,36 37,0%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Diferencial gaso6leo Europa vs. Brent (US$/Bbl)

e f m a m j j a S 3} n d

‘ e Dif ULSD 50 ppm M ED-Brent 2006 e Dif ULSD 50 ppm M ED-Brent 2007 Promedio 02-06 ‘

Dif ULSD 50 ppm CIF MED Mid vs. DTD Brent Mid

2007 2006 Var (1)
(US$/Bbl) (USs$/Bbl) (%)
Agosto 18,21 18,57 -1,9%
Septiembre 19,69 17,27 14,0%
1T 15,20 15,93 -4,6%
2T 16,68 18,06 -7,6%
3T 17,36 17,76 -2,3%
aT 16,47
Afio 16,41 17,05 -3,8%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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Dif FO 1% MED-Brent 2007 Promedio 02-06 ‘

Dif FO 1% M ED-Brent 2006

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

2007 2006 var (1)

(US$/Bbl) (US$/Bbl) (%)
Agosto -12,67 -21,37 -40,7%
Septiembre -16,00 -19,15 -16,4%
1T -18,19 -11,03 64,9%
2T -16,99 -19,87 -14,5%
3T -14,96 -20,89 -28,4%

AT --- -19,74 ---
Afio -16,71 -17,88 -6,5%

(1) Variaciones porcentuales respecto a periodos completos del afio anterior
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CRUDOS (1 PRODUCTOS PETROLIFEROS (claros/oscuros) ()

N

VNN

~VLCC — SUEZMAX — AFRAMAX —Med-UK/Cont (claros) —Black Sea-Med (claros) — Med-Med (claros)
UK/Cont-Med (oscuros) —

(1) Tonelajes medios crudos: VLCC (300.000 Tm), Suezmax (150.000 Tm) y Aframax (106.000 Tm)
(2) Tonelajes medios productos claros: Black Sea-Med (30.000 Tm), Med-UK/Cont (30.000 Tm) y Med-Med (24.000 Tm)
Tonelajes medios productos oscuros: UK/Cont-Med (50.000 Tm)

Fuente: Elaboracion propia

Evolucion fletes crudos

 En septiembre de 2007, los fletes medios mensuales de crudos en los
mercados internacionales para buques VLCC (0,6 $/Bbl) y Suezmax (0,5
$/Bbl) disminuyen en un 8,8% y 4,1%, por cuarto y sexto mes consecutivo,
respectivamente. Por su parte, el flete medio mensual para buques Aframax
(0,5 $/Bbl) aumenta en un 17,9% tras haber disminuido el mes anterior.

* Los fletes promedios de los nueve primeros meses de 2007 para los buques
VLCC (1,1 $/Bbl), Suezmax (1,0 $/Bbl) y Aframax (0,9 $/Bbl) son inferiores a
los registrados en el mismo periodo de 2006, en un 31,7%, 23,8% y 6,9%
respectivamente.

Evolucidn fletes productos petroliferos

* En septiembre de 2007 los fletes medios mensuales de productos claros en los
itinerarios Med-UK/Cont (5,4 $/Tm), Black Sea-Med (5,3 $/Tm) y Med-Med (4,9
$/Tm) disminuyen por cuarto mes consecutivo, respectivamente, en un 25,7%,
19,4% y 16,7% respectivamente.

* Los fletes de productos claros promedios de los nueve primeros meses de
2007 para los itinerarios Med-UK/Cont (13,5 $/Tm) y Med-Med (9,9 $/Tm) son
superiores a los registrados en el mismo periodo de 2006, en un 6,9% vy 4,1%
respectivamente. Por el contrario, los fletes del itinerario Black Sea-Med (11,9
$/Tm) son inferiores en un 4,3%.

 ElI flete medio mensual de productos petroliferos oscuros aumenta en
septiembre de 2007 (+4,2%) tras tres meses de descensos, situandose en 11,2
$/Tm. Su promedio de los nueve primeros meses de 2007 (15,7 $/Tm) es
inferior en un 3,5% al del mismo periodo de 2006.
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Evolucién anual 2007

« En el primer trimestre de 2007, la cotizacibn media se situé en 1,3107 US$/€, lo que
supone niveles un 9% superiores al mismo periodo del afio 2006 (1,2023 US$/€).

» En el segundo trimestre, el euro continud fortaleciéndose respecto al ddlar, situandose
el tipo de cambio medio en 1,3480 US$/€ (frente a 1,2567 US$/€ en 2T 06).

» En el tercer trimestre del afio, el euro mantuvo su fortalecimiento respecto al dodlar,
situdndose el tipo de cambio medio en 1,3738 US$/€ (vs. 1,2743 US$/€ en 3T 2006).

« En lo que llevamos de afio, la cotizacion del euro frente al délar se ha mantenido en
niveles superiores a los registrados en el afio 2006, situandose la cotizacion media en
1,3442 USS$/€ (vs. 1,2557 USS$/€ en 2006).

Comportamiento septiembre 2007

 En el mes de septiembre el tipo de cambio del euro respecto al doélar aumento,
situandose el tipo de cambio medio en 1,3896 US$/€ (frente a 1,3622 US$/€ en el mes
de agosto).
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128 |
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US$/Euro 2006

US$/Euro 2007

Promedio 02-06 ‘

US$/Euro

2007 2006 Var (1)

(US$/Euro) (US$/Euro) (%)
Agosto 1,3622 1,2811 6,3%
Septiembre 1,3896 1,2727 9,2%
1T 1,3107 1,2023 9,0%
2T 1,3480 1,2567 7,3%
3T 1,3738 1,2743 7,8%

47 1,2896
Ao 1,3442 1,2557 7,0%

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

Evolucién anual 2007

* En el primer trimestre de 2007, los tres mercados analizados redujeron su ritmo de
crecimiento respecto al cuarto trimestre de 2006. Al comparar los crecimientos del
primer trimestre de 2007 con el mismo periodo de 2006, en el caso de la economia
espafiola, se registrd un crecimiento del 1,1%, cifra idéntica a la registrada en el
primer trimestre de 2006. En las otras dos economias analizadas se registraron
menores incrementos del PIB; en particular, el PIB de la zona euro crecié al 0,7%
(vs. +0,9% del primer trimestre de 2006), mientras que la economia
estadounidense lo hizo a un ritmo del +0,2% (vs. +1,4% del mismo periodo del afio
anterior).

« Durante el segundo trimestre de 2007, tanto la economia espafiola como la zona
euro disminuyeron sus tasas de crecimiento respecto al primer trimestre,
situandose en 0,9% y 0,3% respectivamente. La economia estadounidense, por el
contrario, aumento su ritmo de crecimiento, situandose en un 1%.
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Evoluciéon 2007

e En el primer mes del afio, destaca la reduccion de la tasa de inflacion registrada en
las tres economias, espafiola, zona euro y la estadounidense, situandose en 2,4%
(vs. 2,7% diciembre 06), 1,8% (vs. 1,9% dic 06) y 2,1% (vs. 2,5% dic 06)
respectivamente.

« En febrero, la tasa de inflacion se mantuvo en los mismos niveles para la economia
espafiola (2,4%) y la zona euro (1,8%). Sin embargo la economia estadounidense
experimenté un aumento de la tasa de inflacion situandose en 2,4%.

* En marzo, la tasa de inflacién experimentd un ligero aumento en las tres economias,
espafiola, zona euro y estadounidense, situandose en 2,5%, 1,9% y 2,8%
respectivamente.

e En el mes de abril, tanto Espafia como Estados Unidos redujeron su tasa de
crecimiento del IPC hasta 2,4% y 2,6%, respectivamente, mientras que en la zona
euro se mantuvo en 1,9%.

« En mayo, la tasa de crecimiento del IPC espafiol disminuyd ligeramente hasta un
2,3%, mientras que la de la zona euro se mantuvo en 1,9% y la de Estados Unidos
aumento hasta un 2,7%.

« Enjunio, la tasa de inflacion de la economia espafiola aumento ligeramente hasta un
2,4%, mientras que las de la zona euro y la estadounidense se mantuvieron en 1,9%
y 2,7%, respectivamente.

* En el mes de julio se produjeron descensos de las tasas de inflacion, tanto en Espafia
como en la zona euro y Estados Unidos, situandose dichas tasas en 2,2%, 1,8% y
2,4%, respectivamente.

* En el mes de agosto, la tasa de inflacion de la economia espafiola de mantuvo en
2,2%, mientras que las de la zona euro y Estados Unidos disminuyeron, situandose
en 1,7% vy 2,0%, respectivamente.
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Fuente: Agencia Internacional de la Energia y Societé Generale. Datos 3T y 4T 2007 estimados.
(1) Se incluye crudo, condensado, GNL, crudo de fuentes no convencionales y otras fuentes de suministro

Evolucion anual 2007

 En el 1T de 2007 la produccion mundial de crudo no experimentd el descenso
caracteristico estacional del periodo, al situarse en 85,2 MBbl/d (mismo nivel que
en el 4T de 2006).

» Durante el 2T de 2007, al igual que el afio anterior, la produccion mundial de crudo
disminuyd, hasta situarse en 84,9 MBbl/d.

Ultimos datos disponibles

* Segun las estimaciones mas recientes, la oferta mundial de crudo promedio en
2007 se mantendra en niveles superiores a los del 2006 (85,7 MBbl/d en media,
+500.000 Bbl/d vs 2006).
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Fuente: Agencia Internacional de la Energia. Datos 3T y 4T 2007 estimados.
(1) Se incluye crudo, condensado, GNL, crudo de fuentes no convencionales y otras fuentes de suministro

Evoluciéon anual 2007

* En el 1T de 2007 la aportacion del cartel a la producciéon mundial de crudo
aumento respecto al 4T del 2006, situandose en un 41,08% (+1,29 % vs. 4T
2006).

 En el segundo trimestre de 2007 la aportacion del cartel a la produccién
aumento respecto al trimestre anterior, alcanzando un 41,22%.

Ultimos datos disponibles

« En 2007 las ultimas estimaciones prevén una cuota de mercado de la
Organizacién del 41,66%, frente al 40,26% registrado en 2006.
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suministro

Evolucion 2007

Eecha reunién Actuacion Inicio actuacién Nueva cuota (MBbl/d)
20-oct-06 Disminucién cuota 01-nov-06 26,8
14-dic-06 Disminucién cuota 01-feb-07 26,3
15-mar-07 Mantenimiento cuota
11-sep-07 Aumento cuota 01-nov-07 27,2

PRODUCCION OPEC-10 vs. CUOTA (MBbl/d)

Produccién real OPEC 10 Exceso s/cuota

oct-06 27,63 -0,37
nov-06 27,29 0,49
dic-06 27,19 0,38
ene-07 28,54 1,74
feb-07 28,17 1,87
mar-07 28,28 1,98
abr-07 28,25 1,95
may-07 28,13 1,83
jun-07 28,12 1,82
jul-07 28,38 2,08
ago-07 28,42 2,12
sep-07 28,48 2,18

» Avraiz de la reunion celebrada el 11 de septiembre en Viena, la OPEP decidi6 aumentar su
cuota oficial de produccion hasta los 27,2 MBbl/d, a partir del 1 de noviembre.

Ultimos datos disponibles

* Seguln la ultima informacién disponible, la produccién de la OPEC-10 durante el mes de
septiembre fue de 28,48 MBbl/d, 2.180.000 Bbl/d por encima de su cuota oficial.
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Fuente: Agencia Internacional de la Energia. Datos 3T y 4T 2007 estimados.

Evolucion anual 2007

e En el 1T de 2007 la demanda mundial de crudo se situé en 85,5 MBbl/d, nivel
similar al Gltimo trimestre de 2006.

* En el segundo trimestre de 2007 la demanda mundial de crudo disminuyé hasta
84,3 MBbl/d, siguiendo la tendencia estacional de los afios anteriores.

Ultimos datos disponibles

* Segun las ultimas estimaciones disponibles, la demanda mundial promedio de
crudo en el 2007 alcanzara los 86,0 MBbl/d (+1.500.000 Bbl/d vs 2006).
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Fuente: Agencia Internacional de la Energia. Datos 3T y 4T 2007 estimados.

Evolucién anual 2007

* 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 58,22% de promedio anual en
2006 frente al 59,38% de 2005, 59,90% de 2004 y 61,36% de 2003.

* Analizando trimestralmente los % de participacion de los paises miembros y no
miembros de la OCDE, se observan comportamientos similares a lo largo de los 3
ultimos afios. El peso de la OCDE, que es relativamente alto en el 1T, cae en el 2T y
vuelve a recuperarse durante el segundo semestre del afio, principalmente en el 4T.

* En el primer trimestre del afio, el peso de la OCDE en la demanda mundial de crudo se
mantuvo practicamente en los mismos niveles que en el 4T 2006, situdndose en
58,01%.

e En el segundo trimestre de 2007 se produjo el tradicional descenso del % de
participacién de la OCDE, que se situ6 en 57,06%.

Ultimos datos disponibles

» Enlinea con lo ocurrido los afios anteriores, se estima que en 2007 la OCDE continuara
perdiendo cuota. La AIE prevé que de los 86,0 MBbl/d de crudo que se demandaran
mundialmente como promedio anual, 49,5 MBbl/d corresponderan a paises OCDE, lo
gue se traduce en un peso del 57,56% frente al 58,22% alcanzado en 2006.
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Evolucién anual 2007
* En el 1T de 2007 el ratio produccién-demanda se situé en 0,996, igual que en el

4T de 2006.

* Enel 2T de 2007 el ratio produccion-demanda aumento, siguiendo la tendencia de
afos anteriores, situandose en 1,007.

Ultimos datos disponibles

» Segun las ultimas estimaciones disponibles, en 2007 el ratio produccién-demanda
se mantendra en media en 0,997, frente a 1,008 de 2006.
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cion anual 2006
rgo de 2006 los stocks de crudo en la OCDE se mantuvieron por encima de

los registrados el afio anterior y de la media de los ultimos 5 afios, alcanzando
2.201 MBbI a finales de afio (+1,12% vs.dic 05).

Ultim
e Segln
stocks

os datos disponibles

los ultimos datos emitidos por la Agencia Internacional de la Energia los
de crudo de la OCDE se situaron a finales del 1T 07 en 2.208 MBbI,

mientras que en el 2T 07 aumentaron hasta 2.245 MBbI, 44MBbl por encima de los
registrados a finales del afio anterior.
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Fuente: Agencia Internacional de la Energia
(1) Se consideran stocks productos industriales + estratégicos
Los stocks representados son los correspondientes al final de cada periodo

Evolucion anual 2006

* A lo largo de 2006 los stocks de productos en la OCDE se mantuvieron por encima
de los registrados el afio anterior y de la media de los ultimos 5 afios, situandose a
finales del afio en 1.694 MBDbI, frente a 1.624 MBDbIl a diciembre de 2005.

Ultimos datos disponibles

e Segln los ultimos datos emitidos por la Agencia Internacional de la Energia los
stocks de productos en la OCDE se situaron a finales del 1T 07 en 1.607 MBDbI,
mientras que en el 2T 07 se incrementaron, situandose en 1.632 MBbI, -62 MBbl
respecto a los registrados a finales del afio anterior.
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Fuente: Energy Information Administration

Evolucién anual 2007

* En el primer trimestre del afio, la tendencia general del nivel de los stocks de
crudo en Estados Unidos fue ascendente, situandose los inventarios a finales del
mes de marzo en 1.020,5 MBbl.

e En el segundo trimestre de 2007 continué la tendencia creciente de los
inventarios, situandose el nivel de stocks a finales de junio en 1.045,1 MBbl.

* En el mes de julio comienza una tendencia decreciente del nivel de inventarios,
situdndose éstos en 1.030,70 MBblI en julio y disminuyendo hasta 1.020,00 MBbl
a finales de agosto.
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(1) Stocks al cierre de cada mes

Evolucion anual 2007

* En el primer trimestre de 2007 la tendencia general en el nivel inventarios de
productos petroliferos en Estados Unidos fue descendente, situandose los
inventarios a finales del mes de marzo en 656,3 MBbDI.

« En el mes de abril comienza una tendencia ascendente del nivel de stocks de
productos hasta situarse en 692,8 MBbl a finales de agosto.

* En lo que llevamos de afio los stocks de productos en Estados Unidos vienen
siendo inferiores a los registrados el afio anterior.
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Evolucién anual 2007

* En lo que llevamos de afio los principales valores del sector petréleo han tenido una
evolucion bursatil positiva, comportandose la mayoria mejor que los principales indices
bursétiles.

» Los valores que han tenido un comportamiento mejor que los principales indices
bursétiles de referencia han sido Chevron Texaco, Conoco Phillips, Exxon Mobil y
Cepsa, que acumulan a finales de septiembre revalorizaciones del 27,30%, 22,00%,
20,80% y 18,90%, respectivamente.

* Royal Dutch Shell, con ganancias acumuladas del 8,40%, y Total, con ganancias del
4,30%, han evolucionado de manera similar a los indices del mercado.

» Otras compafiias con una evolucién inferior a la de los indices bursétiles han sido ENI,
BP y Repsol YPF, con unas revalorizaciones en lo que llevamos del afio del 2,00%,
0,00% y -4,40%, respectivamente.
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Fuente: Elaboracién propia

Evolucion anual

* La produccion de crudo en los nueve primeros meses de 2007 fue de 767.905
barriles, lo que supone una disminucién del 10,3% aproximadamente respecto a la
produccion en el mismo periodo de 2006, que fue de 856.537 barriles.
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Evolucién anual

* Los 856.537 barriles de crudo producidos en Espafia en los nueve primeros meses
de 2006 se desglosaron en las siguientes producciones parciales por campos:

- Lora: 28.949 barriles

- Casablanca-Montanazo D: 414.722 barriles
- Rodaballo: 122.734 barriles

- Chipirén: 107.811 barriles

- Angula-Casablanca: 182.321 barriles

e La produccion de crudo en Espafa en el mismo periodo de 2007 fue de 767.905
barriles que se desgloso6 en las siguientes producciones parciales por campos:

- Lora: 30.069 barriles (+3,9% vs. ene-sep 2006)

- Casablanca-Montanazo D: 427.495 barriles (+3,1%)
- Rodaballo: 114.510 barriles (-6,70%)

- Chipirén: 7.563 barriles (-93%)

- Angula-Casablanca: 188.268 barriles (+3,3%)
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Fuente: Elaboracién propia

Evolucién anual

* La produccion de gas en Espafa en los nueve primeros meses de 2007 fue de
18,648 millones de metros cubicos, lo que supone un descenso del 29,8%
aproximadamente frente al mismo periodo de 2006, que tuvo una produccion de gas
de 62,633 millones de metros cubicos.
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Evolucién anual

La produccion de gas en Espafia en los nueve primeros meses de 2006 se desglos6
en las siguientes producciones parciales:

- Concesiones de Explotacion terrestres del Valle del
Guadalquivir: 19,790 millones de metros cubicos

- Concesiones de Explotacibn marinas Poseidon: 44,344 millones de
metros cubicos

e La produccion de gas en el mismo periodo de 2007 se desglosé en las siguientes
producciones parciales por concesiones:

- Concesiones de Explotacion terrestres del Valle del
Guadalquivir: 17,502 millones de metros cubicos (- 12% vs. ene-sep
2006)

- Concesiones de Explotacion marinas Poseidon: 1,146 millones de
metros cubicos (- 97% vs. ene-sep 2006). La emision nula de gas en

Poseidén en la préactica totalidad de los meses desde junio de 2006 se
debié al afloramiento temporal del gasoducto.
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Evolucién anual

El consumo acumulado de productos petroliferos (GLP, gasolinas, gaséleos,
fueléleos y querosenos) durante los siete primeros meses de 2007 se sitia en
36,61 MTm, un 1,5% por encima del correspondiente al mismo periodo de 2006.

Por productos, en relacion al acumulado del ejercicio precedente, aumenta el
consumo de gaséleos y querosenos (+4,1% y +5,3%, respectivamente), mientras
gque disminuye la demanda de GLP (-3,7%), gasolinas (-3,6%) y fueldleos (-4,1%).

En cuanto a la estructura del consumo del periodo enero-julio de 2007, los
gaséleos contindan siendo, con diferencia, los mas demandados, representando el
58,50% del total, seguidos de los fuel6leos (18,60%), las gasolinas (10,66%), los
guerosenos (8,75%) y, por ultimo, los GLP (3,49%).

Evolucién julio 2007

En julio de 2007 la demanda de productos petroliferos aumenta (+4,4%) por tercer
mes consecutivo, situdndose en 5,42 MTm. Se registran ascensos en el consumo
de querosenos (+22,9%), gasolinas (+6,6%) y gaséleos (+3,7%) y descensos en el
de GLP (-3,9%) y fueléleos (-2,2%).

En julio de 2007 la demanda de productos petroliferos se sitla por encima (+3,7%)
de la correspondiente al mismo mes del afio anterior por quinto mes consecutivo.
Mientras que el consumo de GLP (+7,1%), querosenos (+10,2%) y gasoleos
(+7,5%) es superior, el de fueldleos (-6,4%) y gasolinas (-2,5%) es inferior.
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Evolucion anual

e El consumo acumulado de gasolinas durante los siete primeros meses de
2007 se sitta en 3,90 MTm, un 3,6% por debajo del registrado en el mismo
periodo de 2006. Este descenso global se explica por la menor demanda
tanto de gasolina 97 1.0. (-98,8%) como de gasolina 98 1.O. (-1,8%) vy
gasolina 95 I.0O. (-3,6%).

* Desde marzo de 2007 no se comercializa gasolina 97 1.0O. en Espafia.

Evolucién julio 2007

« En julio de 2007 la demanda de gasolinas aumenta (+6,6%) por tercer mes
consecutivo, situandose en 619 kTm. El consumo tanto de gasolina 98 1.0.
como de gasolina 95 I.O. es superior al del mes precedente (+8,3% y +6,3%,
respectivamente) .

* En julio de 2007 el consumo de gasolinas se sitia por debajo del registrado
en el mismo mes del afo anterior (-2,5%). Mientras que la demanda de
gasolina 95 1.O. es inferior (-2,9%), la de gasolina 98 1.O. es superior por
primera vez en tres meses (+1,0%).
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Evoluciéon anual

* El consumo acumulado de gaséleos durante los siete primeros meses de
2007 se sitia en 21,42 MTm, un 4,1% por encima del registrado en el
mismo periodo de 2006. Mientras que la demanda de gaséleo A y de
gasoleo B es superior (+5,3% y +3,0%, respectivamente), la de gasoleo C
y el genérico “otros gasoleos” es inferior (-0,2% y -0,4%, respectivamente).

Evolucién julio 2007

* Enjulio de 2007 la demanda total de gaso6leos aumenta (+3,7%), por tercer
mes consecutivo, situandose en 3,10 MTm. Excepto para el gaséleo C (-
6,9%), se registran ascensos en el consumo de todos los tipos de gaséleo:
gasbleo A (+3,5%), gastleo B (+4,8%) y el genérico “otros gasoéleos”
(+11,8%).

« Enjulio de 2007 la demanda total de gaséleos se sitlla por encima (+7,5%)
de la registrada en el mismo mes del afio anterior por quinto mes
consecutivo. El consumo de todos los tipos de gaséleo es superior:
gaséleo A (+7,2%), gasobleo B (+10,4%), gasoleo C (+7,4%) y el genérico
“otros gasoleos” (+5,2%).
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Evolucion anual

¢ El consumo acumulado de GLP durante los siete primeros meses de 2007
se sitla en 1,276 MTm, cifra inferior en un 3,7% a la registrada en el mismo
periodo de 2006.

e Por segmentos, el consumo acumulado de GLP envasado y GLP a granel
es inferior al correspondiente al mismo periodo de 2006 (-5,1% y -1,7%,
respectivamente).

Evolucién julio 2007

e En julio de 2007, el consumo de GLP disminuye (-3,9%), por sexto mes
consecutivo, situdandose en 117 kTm. Por modalidades de suministro,
disminuye tanto la demanda de GLP envasado (-1,1%) como la de GLP a
granel (-9,0%).

 En julio de 2007 la demanda de GLP se sitta por encima de la
correspondiente al mismo mes del afio anterior (+7,1%) tras haber
permanecido por debajo el mes precedente. El consumo de ambas
modalidades de suministro es superior: GLP envasado (+4,6%) y GLP a
granel (+12,6%).

e La proporcion de GLP envasado en el ratio de consumo mensual
envasado/granel aumenta en julio de 2007 por quinto mes consecutivo,
situandose en 66,58%/33,42% frente al 64,72%/35,28% de junio.
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Evolucion anual

» La utilizacion media de la capacidad de refino correspondiente a los
siete primeros meses de 2007 se sitla en el 92,76%, 2,8 puntos
porcentuales por debajo de la del mismo periodo de 2006.

Evolucidn julio 2007

e En julio de 2007 la utilizacion de la capacidad de refino disminuye (-
0,02 puntos porcentuales) por segundo mes consecutivo, hasta situarse
en el 91,12%.

* En julio de 2007 la utilizacion de la capacidad de refino es inferior a la
correspondiente al mismo mes de 2006 en 2,4 puntos porcentuales.
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Evoluciéon anual

» Las refinerias espafiolas procesaron durante los siete primeros meses
de 2007 un total de 35,35 MTm de materia prima, 1,09 MTm menos que
en el mismo periodo de 2006.

Evolucidn julio 2007

e En julio de 2007 se procesaron 5,08 MTm de materia prima, 163 kTm
mas que en el mes anterior.

e La matera prima procesada en julio de 2007 es inferior a la
correspondiente al mismo mes de 2006 en un 2,6%.
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En septiembre, el PAI medio mensual de la Gna. 95 en Espafia continda por
encima del de la UE-14 y UE-6.

El PAI promedio correspondiente a los nueve primeros meses de 2007 se
sitlia, tanto en Espafia (48,811 c€/It) como en la UE-14 (48,311 c€/lt) y UE-6
(48,386 c€/lt) por debajo del registrado en el mismo periodo de 2006 (-1,739,
-1,756 y -1,305 c€/lt, respectivamente).

Mientras que el diferencial Espafia/lUE-14 promedio de los nueve primeros
meses de 2007 (+0,500 c€/lt) es superior al del mismo periodo de 2006 en
0,017 c€/lt, el diferencial promedio Espafia/UE-6 (+0,425 c€/It) es inferior en
0,434 c€llt.
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« En septiembre, el PAI medio mensual de la Gna. 95 aumenta tras dos meses
de descensos consecutivos, tanto en Espafia (+0,136 c€/It) como en la UE-
14 (+0,411 c€/lt) y UE-6 (+0,384 c€/lt).

 En septiembre, los diferenciales promedios mensuales Espafia/UE-14 y

Espafia/UE-6 disminuyen, por segundo mes consecutivo y por primera vez
en dos meses, respectivamente, situandose en +0,137 y +0,230 c€/It.
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En septiembre, el PAI medio mensual del Go. A en Espafia se sitia por
encima del de la UE-14 por noveno mes consecutivo. Asimismo, se
mantiene por encima del de la UE-6 desde octubre de 2005.

El PAI promedio de los nueve primeros meses de 2007 se sitla, tanto en
Espafa (50,477 c€/lt) como en la UE-14 (49,669 c€/It) y UE-6 (49,305 c€/lt)
por debajo del registrado en el mismo periodo de 2006 (-3,066, -3,319 y -
3,030 c€/lt, respectivamente).

El diferencial promedio Espaia/UE-14 de los nueve primeros meses de
2007 (+0,808 c€/lt) es superior al correspondiente al mismo periodo de
2006 en 0,253 c€/It, mientras que el diferencial Espafia/UE-6 (+1,172 c€/It)
es inferior en 0,036 c€/It.
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* En septiembre, el PAI medio mensual del Go. A aumenta tras el descenso
del mes anterior, tanto en Espafa (+1,300 c€/lt) como en la UE-14 (+1,413
c€llt) y UE-6 (+1,448 c€/lt).

 En septiembre, los diferenciales promedios mensuales Espafia/UE-14 y
Espafia/lUE-6 disminuyen por segundo mes consecutivo, hasta +0,953 y
+1,203 c€/lt, respectivamente.
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 En septiembre, el PAlI medio real de la Gna. 95 se sitta, por
decimoséptimo mes consecutivo, por debajo (-0,81 c€/It) del precio
resultante de la antigua férmula de precios méaximos.

* En septiembre, el PAI medio real del Go. A se sitGa, por séptimo mes
consecutivo, por encima (+0,41 c€/It) del precio resultante de la
antigua férmula de precios maximos.
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* En septiembre, el margen bruto medio mensual de la Gna. 95
disminuye por primera vez en cuatro meses, tanto en Espafa (-0,67
c€/lt) como en la UE-14 (-0,31 c€/lt), situandose en 12,31 y 12,03 c€/lt,
respectivamente.

e El margen bruto de la Gna. 95 promedio de los nueve primeros meses
de 2007 es superior al registrado en el mismo periodo de 2006, tanto
en Espafa (+0,09 c€/It) como en la UE-14 (+0,07 c€/lt).

* En septiembre, el margen bruto medio mensual del Go. A disminuye
tras dos meses de aumentos, tanto en Espafia (-1,18 c€/It) como en la
UE-14 (-1,05 c€/lt), situandose en 10,45 y 9,52 c€/lt, respectivamente.

» El margen bruto del Go. A promedio de los nueve primeros meses de
2007 es superior al registrado en el mismo periodo de 2006 en Espafia
(+0,25 c€/lt). Por el contrario, es inferior al de la UE-14 (-0,06 c€/It).
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