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Formacion tipica del crudo

® Materia organica proveniente de la fotosintesis que se cubre con sedimentos y por
efecto de la presion, temperatura y accidn bactericida forma el petréleo.
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Caracteristicas del crudo

11-14 % HIDROGENO

OTROS
e AZUFRE 0.04-6 %
84-87 % CARBON NITROGENO 0.1-1.5%
OXIGENO 0.1-0.5 %

METALES 50-150 ppm

Evaluacion Técnica de los Crudos:

e Por densidad (° API):
» Ligeros: °API 35
» Medios: 26 °API < 35
» Pesados: °API < 26

e Por contenido en azufre:
» Dulces: <1 % LIBROS DE CRUDO

» Normales: 1-2 %
» Alto azufre: > 2 %

e Otros:
» Viscosidad

» Punto de congelacién
» Contenido en agua y sedimentos




Tipos de crudo CNE

® Los tipos de crudo mas importantes en los mercados internacionales
son:

» Brent: Crudo del Mar del Norte, 38,5° APl y 0,36% de azufre.

» West Texas Intermediate (WTI): Crudo de referencia en EE.UU. con 38-40°
APl y aprox. 0,3% de azufre.

» Cesta OPEP: actualmente conformado por Saharan Blend (Argelia),
Girassol (Angola), Oriente (Ecuador), Iran Heavy (Iran), Basra Light (Iraq),
Kuwait Export (Kuwait), Es Sider (Libia), Bonny Light (Nigeria), Qatar
Marine (Qatar), Arab Light (Arabia Saudi), Murban (EAU) and Merey
(Venezuela).

Mas pesado y con mayor contenido en azufre que el WTI y el Brent.



Ciclo de la E&P

Las “geociencias”: geologia, geoquimica y geofisica
(sismica y gravimetria).

Sondeos exploratorios

Mercado de oportunidades: concesiones, negociacion

con gobiernos adquisicion de derechos a otras
compaiias, ...

Exploracién

Descubrimiento

Cuantificacion de las reservas descubiertas

Determinacidén de la posibilidad de venta de dichas
reservas

Evaluacion

Concentra gran parte de las inversiones

Construccion de las infraestructuras parainiciar la
produccion en el campo

Desarrollo

Comienzo de la produccién

. s Etapa mas larga (de 20 a 30 ainos) y con menores riesgos




CNE

Costes de la E&P

|  “Finding costs”:
»  Coste de encontrar un barril de petréleo equivalente (inversion en geologia,
adquisicion sismica, sondeos exploratorios, ...).
» Las mejoras tecnologicas han permitido reducir este coste desde los 17
$/Bbl en los ‘80 a los 7-10 $/Bbl en los 2000.

| “Development costs”:

»  Coste por desarrollo del campo hasta puesta en produccion de un barril
equivalente de petréleo.

»  Varia enormemente de un yacimiento a otro, desde los 2 $/Bbl en Oriente
Medio hasta los mas de 20 $/Bbl en aguas profundas.

| “Lifting costs”:
»  Es el coste operativo para extraer un barril de petrdleo equivalente (gastos
de mantenimiento, seguridad, personal, materiales,...)
> Varia desde los 4 $/Bbl en Oriente Medio hasta los 35-40 $ en las aguas del
Artico pasando por los 10 $/Bbl en el Mar del Norte.



Clasificacion de las reservas CNE

® Cantidades de petréleo que se anticipa
seran recuperables de los yacimientos
conocidos.
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Reservas vs. consumo de crudo

5.9
L

Oriente Medio: 59,9% reservas mundiales de crudo, 7,4% del consumo
Paises OCDE: 55,5% consumo mundial de crudo, 7,1% de las reservas

K‘,f’ % Consumo crudo 84.4 M Barriles/dia
r 1 Reservas crudo: 1.258 kM Barriles

Fuente: BP Statistical Review of World Energy (2009) 9
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Reparto de las reservas por paises

® Un solo pais (Arabia Saudi) concentra el 20% de las reservas del mundo.

W Probadas

Fuente: BP Statistical Review of World Energy 2009 10



Reservas por compania

® Las NOCs concentran la mayor parte de las reservas:

Volumen de reservas
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Evolucion de las reservas CNE

® Las reservas probadas se han duplicado en los ultimos 30 anos, lo que
ha permitido mantener el ratio reservas/produccion en torno a 40 anos.
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El balance de las reservas

Reservas iniciales

v Métodos de contabilizacion
v Recalificaciones

+ Descubrimientos del ano

- Produccion

v Avances tecnolégicos
4 Escenarios de rentabilidad

Reservas final de ano

Fuente: Repsol Form 20-F

4 Evolucion demanda
v Tecnologia
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Areas de desarrollo futuro

Condiciones climatoldgicas ‘ Recuperacion yacimientos maduros
adversas




Los hitos de produccion aguas profundas [B\:
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Recuperacion campos maduros

® Sondeosdireccionales:

® Recuperacion asistida (EOR):
» Secundaria: aumentando presién por inyeccion agua o CO,.

» Terciaria: procesos térmicos (inyeccion de vapor) o invecci
de gases para reducir viscosidad.

® Sismicas 3D/4D

e Latasaderecuperacion ha pasado del 25%
hace 20 anos al 35% actual (un 1% adicional
equivale a 2 anos de consumo)




Crudos ultrapesados y arenas y pizarras CNE
bituminosas

® Crudos ultrapesados (6-10 °API)

Hot production scheme » Faja del Orinoco (Venezuela):
using steam injection » Reservas 400 kMBbI!
[Stearm-Awiviad Grawity Drainags) » Métodos de perforacion de gran diametro

direccional e inyeccion vapor de agua

® Arenas asfalticas:
» Alberta (Canada)
» Reservas 400 kMBDbI

\® Pizarras bituminosas:

» EE.UU., Brasil, Jordania

» Reservas 1.000 kMBbI

» Gran impacto medioambiental




La tecnologia es un factor clave, pero ....
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... las inversiones dependen de los
escenarios de rentabilidad

US$/Boe

® Periodos precios altos: ey
» Incentivan inversiones ——

| 41,8
» Abren pozos no productivos w

. 45,7
» Provocan tendencia a hevronTexaco
A i 4T A -
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|
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® Periodos de precios bajos: e ——— -
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Fuente: Credit Suisse (2007) 19



Produccion: consumo mundial de crudo

CNE
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> Incremento eficiencia

> Politica fiscal

Fuente: AIE Oil Market Report (abril 2010), WEO 2009



Produccion: fuentes no convencionales
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convencional, ademas de aumentar la tasa de recuperacion de los
yacimientos actuales.
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Exploracién y Produccién. Conclusiones [B\l¥

e Ubicar los lugares con estructuras geologicas, en los cuales
puedan haber quedado atrapados petréleo o gas.

e Fases “upstream”: exploracion, evaluacion, desarrollo y
produccion .

® Negocio de riesgo: la asignacion de probabilidades es
importante.

® Negociointernacional.

e Intensivo en capital con periodo de maduracion largo.
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El crudo se negocia en mercados
Internacionales......

‘ MERCADOS DE INFLUENCIA DIRECTA EN EUROPA

MERCADOS DE MENOR INFLUENCIA EN EUROPA

OTROS MERCADOS
MOVIMIENTOS PRINCIPALES




... pero no siempre fue asi

DESPUES DE 1980

ANTES DE 1980 ® Importancia creciente del mercado spot.
® Afios 50-60: Las grandes petroleras e Aparece el departamento de “trading” en
controlaban los precios a través de los las grandes petroleras internacionales.

contratos bilaterales a largo plazo . _
@ El mercado fija el precio del crudo

e OPEP: Eliminacién de las concesiones diariamente en base a la oferta y
y nacionalizacion de los activos demanda.

petroliferos en los paises productores.
® Se desarrollan los mercados forward y a

® 1979: el mercado spot supone solo el futuro de productos petroliferos. En 1983
10% de las transacciones. se crean los futuros sobre crudo en el
NYMEX de Nueva York.

® Hoy en dia casi todo el crudo negociado
esta, de una u otra manera, referido al
mercado spot.



Tipos de mercados:
Mercado fisico y mercados financieros

MERCADO “SPOT” MERCADOS FINANCIEROS

| Mercado de suministro fisico, . Surgen como evolucién del mercado
de entrega inmediata, bilateral, fisico para cubrir riesgos de precio: No
no organizado. implican entrega fisica

CNE

Se utilizan instrumentos financieros
(opciones, futuros) sobre un activo
subyacente (crudo o productos)

| Se intercambian fisicamente
materias primas a entregar en
un determinado puerto a un
determinado precio: US $ Participan petroleras, bancos y gestores

(crudo) y $/Tm (productos) de riesgo
Hay mercados:
| Participan productores,

petroleras, grandes » Organizados (gestionados por un

operador, normativa reguladora,

consumidores instrumentos estandarizados,

| Los precios (CIF o FOB) se negociacién anonima, liquidacion diaria)
hacen publicos a través de » OTC (negociacion bilateral, liquidacion al
agencias especializadas vencimiento por diferencia, productos a
(Reuters, Platt’s) medida)



Principales referencias internacionales:
Crudos

CNE

CRUDOS

MERCADO SPOT FUTUROS Y OTROS

Futuros ICE Brent 1 mes
Referencia en Europa

Futuros NYMEX crudos
Referencia en USA y Latam

Brent Dated (Platt’s)
Referencia en Europa

WTI Cushing 1 month
Referencia en USA y Lat

Existen muchos crudos,
pero todos forman precio a
partir de la referencia

| Cesta OPEP

Media de crudos OPEP internacional +/- un
Indicador de precio diferencial en US$/Bbl,

segun calidad




Principales referencias internacionales:
Productos petroliferos

PRODUCTOS PETROLIFEROS
MERCADO SPOT FUTUROS Y OTROS

Futuros ICE productos 1 mes
Referencia en Europa

Futuros NYMEX productos
Referencia en USA y Latam

CNE

NWE/ MED
Referencias GASOLINA Eur

ULSD 10 ppm CIF NWE/ M

Existen muchos productos,
pero todos forman precio a
partir de las referencias

| FO 1% FOB MED/NWE internacionales +/- un

£ ia Fueldl diferencial, segun
Referencia Fueloleos especificaciones




Las fuerzas que mueven el mercado

PAISES

ECONOMICAS POLITICAS
COMPARNIAS l MIERCADO l CONSUMIDORES

ORGANIZACIONES

RIESGO Y VOLATILIDAD




Formacion del precio de los productos en [§\}
los mercados locales

® Precio antes de impuestos:

» Cotizacion internacional (Ci CIF): Producto referencia en el mercado
correspondiente trasladado al ambito local.

» Logistica primaria: Paso por terminal del producto una vez ingresado
en el pais.

» Logistica capilar: Transporte desde el terminal hasta el punto de
venta.

» Costes variables: Mantenimiento y suministros.
Costes fijos: Personal, estructura, seqguros y amortizaciones.

v

» Remuneracion al canal: Comisiones al dealer

® Impuestos:
» Impuestos especiales
» IVA



Los precios de los productos petroliferos

| Los productos petroliferos siguen tendencia del crudo, pero
existen factores propios que determinan su cotizacion:

»  Factores internacionales
» Factores locales
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PAI: Factores internacionales

| Balance mundial de productos:

» Cambios de oferta - demanda de productos influyen en otros
mercados: Temporada estival de gasolinas en USA.

» Apertura / cierre de instalaciones de refino.

| Estacionalidad:

» Temporada estival en USA y UE: Incremento consumo de
gasolinas y descenso del GLP.

» Temporada invernal en Europa: Incremento consumo de gasoleo,
fuel y GLP.

| Paridad:

» Los precios de los productos se realizan en US$.



PAI: Factores locales

| Calidad:

» Productos de mayor calidad (p. ej. menor contenido de azufre)
implican mayor precio.

| Balance local de produccién:

» El esquema de refino y la demanda determinan productos
deficitarios o excedentarios.

| Concepto de alternativa de suministro:

» El sector petrolero utiliza en general la alternativa de suministro,
que responde a la siguiente pregunta: ; Cual es la alternativa de
compra/venta de mi cliente/suministrador?

» El precio se fija en un punto de la banda entre la alternativa del
que compra y la del que vende.



PAI factores locales: Producto deficitario [\

Hay mas demanda
(falta producto).

La alternativa mas débil e

comprador. Ci+FLETE

Si el comprador no encuent
producto localmente, tiene
importar (posicion CIF).
El precio tiende a fijarse

la alternativa de importg Paridad de importacién (CIF) =
precio mercado internacional (FOB)

Cuanto mas Iejano al merca + flete a destino + entrada a terminal

- descuento.

internacional, mayor precio




CNE

PAIl factores locales: Producto excedentario

|  Hay mas oferta que d

excedentario).
|  Alternativa mas débil*ve

I Si el vendedor no encuentra clie
tiene que exportar (posicién FQ

| EIl precio deberia situarse cerc

paridad de exportacion.

(&3

|  Sin embargo, los compradore

7N

seguridad del suministro, pc¢

Paridad de exportacion (FOB)=
Precio mercado internacional
alternativo- flete.

precio es algo mas alto (cer

en el mercado internacione




PAI: Realidad de los mercados

| En larealidad:

v

Los operadores principales marcan precios.

v

Dichos operadores utilizan en general los criterios antes
senalados para su calculo de precios.

» El resto de operadores se sitian cercanos al principal por
encima o por debajo dependiendo de su estrategia comercial.



Impuestos (l)

| Depende de los paises.
| La UE fija valores minimos.

| Instrumento de recaudacion (pueden suponer hasta un 75 % del
precio final).

| Instrumento de planificacion energética.
» Potencian el consumo de ciertos productos frente a otros.
» Potencian ciertas areas geograficas.
| Impuestos especiales (IIEE):
» Cantidad fija por unidad de volumen.
| Impuesto valor anadido (IVA):
» Porcentaje sobre PAI+IIEE



Impuestos (y 1)

ética:

» Potencian consumo de ciertos productos frente a otros

Instrumento de planificacion energ
Instrumento de recaudacion fiscal

Impuestos especiales (€/1t)
Gasoédleo A

Impuestos especiales (€/1t)
Gasolina 95
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COMISION NACIONAL DE
ENERGIA

Alcala, 47
28014 MADRID

cmm@cne.es

El contenido de esta presentacion sélo tiene efectos informativos y no debe ser considerado como una
declaracion oficial de la Comision Nacional de Energia.
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