A Passion for Energy

nusconsultino: 75

GROUP

nusconsulting

Soluciones de Gestion de Costes de Energia

Nota Informativa — 27 de Junio de 2011

Los Influencia de la AIE en el precio del petroleo

La Agencia Internacional de Energia (AIE) ha anunciado que sus miembros van a liberar de sus reservas
estratégicas unos 60 millones de barriles en el proximo mes. Segun este organismo la medida responde a la
pérdida de la produccidn de Libia, asi como - a su modo de ver, a que "la mayor tension en los mercados del petréleo
amenaza con socavar la fragil recuperacion econémica mundial”.

Ademas, la AIE ha afirmado que ha mantenido consultas con los principales paises productores. Como era de
esperar, los mercados han reaccionado inmediatamente a esta noticia con la caida del Brent a 108 d6lares por
barril, - una rebaja cercana a los 6 délares por barril.

La AIE fue creada en 1974 a raiz de la crisis del petréleo del 73/74 para satisfacer las necesidades energéticas
de los paises industrializados. En la actualidad cuenta con 28 estados miembros, principalmente
consumidores / importadores de petréleo, y actlia como contrapeso a la OPEP. Sus miembros cuentan con
unas reservas de petroleo excedente de 4.100 millones de barriles, de los que aproximadamente 1.600
millones de barriles se encuentran en reservas publicas exclusivamente para "emergencias". Los miembros de
la AIE estan legalmente obligados a mantener reservas de emergencia de petroleo equivalente, como minimo,
a 90 dias de importaciones netas de petrdleo.

Encontramos desconcertante el momento en el que se produce el anuncio de la Agencia ya que en las Gltimas
semanas el precio del petroleo y la gasolina han venido disminuyendo. La Unica razén apunta a que los
gobiernos de los paises desarrollados han llegado finalmente a la conclusion de que la anémica recuperacion
econémica mundial serd probablemente més débil durante el segundo semestre del afio - algo que hemos
estado prediciendo desde hace meses. A principios de 2011 quedé muy claro que el rapido aumento de los
precios seria un lastre significativo en la economia global.

Se ha elegido deliberadamente la eleccion del momento para realizar el anuncio, un dia después de que la
Reserva Federal de EE.UU. anunciara que no llevaria a cabo una tercera ronda de flexibilizacién cuantitativa.
El objetivo es claro: desinflar rapidamente la burbuja del petroleo creada por la Reserva Federal a través de
programa QE2. No cabe duda de que la bajada actual de los precios esta siendo impulsada tanto por la AIE
como por la recuperacion de la fortaleza del dolar — siendo este segundo factor mas importante que el
primero.

En nuestra opinidn, el anuncio parece ser un truco de relaciones publicas disefiado para castigar a los
especuladores y tendra poco impacto en los fundamentales de oferta y demanda de los mercados del
petrdleo. La AIE mantiene que EEUU, Espafia, Italia, Japon, Alemania, Francia y el Reino Unido han
acordado contribuir a este compromiso con parte de sus reservas estratégicas. De este grupo, EEUU
contribuira con la mitad (es decir, 30 millones de barriles) del crudo prometido de su reserva estratégica
actual de 727 millones de barriles, en un principio con un millén de barriles diarios disponibles en los
proximos 30 dias.

En relacién con la produccién diaria y el consumo mundial, que actualmente se sitia aproximadamente
entre 86 y 87 millones de barriles por dia, la medida es modesta en el mejor de los casos. Como resultado,
creemos que su impacto sera de corta duracion y los mercados volveran rapidamente a la pauta que han
seguido durante los Gltimos meses - es decir, siguiendo de cerca la fluctuacion del dolar.
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Prevision Q1 Q2 Q3 Q4 2010 2011
WTI 79,485
Brent 79,61%
Prevision NVL\J/_?_IConsultlng S 104$ 925 885 94,50%
WTI - Precio Medio (Real) 93,70$ 1(0Q3|'31T6)$ - - 98,385 (YDT)
Prevision '\E';éitconsu'“”g 1043 118% 104$ 99$ 106,50%
. . 118.06$ 111,30%
Brent - Precio Medio (Real) 105,10% (QDT) - - (vDT)
Tipo de cambio medio €/$ 1,367 (real) 1,39 1,35 1,33 1,36

Con la conclusion del programa QE2, la deuda soberana europea aumentando y el crecimiento de los
mercados emergentes empezando a disminuir, seguimos creyendo que los mercados de materias primas
bajaran en la segunda mitad del afio. Asi pues mantenemos nuestra prevision (ver tabla anterior) emitida en
enero, segun la cual los precios podran continuar subiendo durante el primer semestre de 2011, y se
corregirdn durante la segunda mitad del afio.

De esta forma, nuestra prevision sigue siendo que el precio medio del barril de Brent en 2011 promediara
106,50$ y el del WTI 94$ — un 34% y un 19% respectivamente mas caros que su promedio en 2010. Esta
subida, a buen seguro tendra un impacto negativo en la economia internacional.

NUS Consulting

NUS Consulting Group es una multinacional especializada en la gestion global de costes energéticos de
grandes consumidores, lider de su sector por nimero de clientes y facturacion.

Fundada en 1933 en EEUU, cuenta con 16 sedes en todo el mundo y da servicio a mas de 5.000 grandes
corporaciones. La firma cuenta en Espafia con oficinas en Madrid y Barcelona desde donde disefia y gestiona
planes de ahorro energético paramas de 300 firmas de primer nivel.

La experiencia acumulada durante mas de 75 afios y el profundo conocimiento del mercado que le otorga su
presencia internacional, permiten a NUS Consulting realizar acertadas previsiones del complejo mercado de
la energia, que se caracteriza por una alta volatilidad en los precios.

NUS Consulting Group — Ibérica

Toda prevision de futuros incluida en este informe tan soélo representa la opinién de NUS Consulting Group en el momento de su
preparacion. Mdltiples factores afectan al comportamiento de los mercados de valores y energia y les inyectan altas dosis de volatilidad
y dinamismo. NUS Consulting Group pone a disposicion de sus clientes el presente informe y las previsiones incluidas en el mismo
para su revision y uso, sin que NUS Consulting Group pueda garantizar que dichas previsiones se correspondan en mayor o menor
medida con la evolucion de los mercados en el futuro. Queda prohibido el copiado, fotocopiado o duplicado del presente informe, asi
como su distribucién a cualquier persona o entidad que no sea el destinatario directo del mismo sin expresa autorizaciéon de NUS
Consulting Group. © Copyright 2011 - NUS Consulting Group - Todos los Derechos Reservados.

P° de la Castellana, 149 | 6°1zq | 28046 Madrid |  Tlfno. (0034) 902101038 |  Fax. (0034) 91 7702127 | www.nusconsulting.es

New York SanJosé London Paris Dusseldorf Milan Johannesburg Stockholm  Brussels Sydney Toronto Madrid Barcelona  Lishoa Warsaw  Singapure

NATIONAL UTILITY SERVICE IBERICA S.A. UNIPERSONAL
R.E.G.M. de Barcelona n® b (653/94), T.27564, F.169, H.B-121212, CIF A-28375699


http://www.nusconsulting.es

