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El petroleo en el contexto energético mundial

La energia en la estructura de costes de los metales

Costes unitarios produccion Aluminio

Laborales
7%
Otros costes
9%

Aluminia

41%
Otras materias
primas
12%

Energia
31%

Fuente: Brook Hunt y D. Estudios de Repsol
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Costes unitarios produccion Cobre

Laborales
26%

Servicios
18%

Energia
24%

Almacenaje
32%



El petroleo en el contexto energético mundial ’:_,

Energia y costes de produccion de materias primas agricolas REPSOL

Coste de energia como porcentaje del total de los costes operativos

M Rest. costes operat.

® Energia

Fuente: USDA ERS y D. Estudios de Repsol 6
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El petroleo en el contexto energético mundial

REPSJOL

CRB Alimentos Crudo WTI

Precios de materias primas deflactadas y en délares americanos
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|la sostenibilidad del sistema = La no-OPEP

La dinamica de |la oferta
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La dinamica de la oferta: la sostenibilidad del sistema - La no-OPEP ¢J

El CAPEX en E&P corrige con el precio = la produccion reacciona al capex REPSOL

Gasto global en E&P del sector hidrocarburos y producciéon no-OPEP

800 — 54

g

mm Total E&P Capex Proyecciones

700

=== QOferta no-OPEP (der.)

600

500

400

miles de millones de USS
millones de bl/d

300

200

100

2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

Fuente: IHS, AIE y D. Secretaria Técnica de Repsol 11
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La dindmica de |la oferta: la sostenibilidad = los ho convencionales

El declino de los convencionales : plateau y declino
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La dindmica de |la oferta: la sostenibilidad = los nho convencionales

El declino de los no convencionales es rapido y continuo

REPSJOL
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Evolucidn y perspectivas del balance oferta/demanda ’:J

Evolucidén la produccién no-OPEP. Desde diciembre la produccién cae 1,4 millones b/d REPSOL

Evolucion de las produccion por pais en la no-OPEP

Var. Dic15 - Abrlé6

Global Biofuels

Global Processing Gain
Canada

Russia

UK

Norway Aumentan: +0,11 Mbl/d

Congo

Thailand

Australia

Malysia |

Denmark Crude

South Sudan

India i

Egypt

Azerbaijan

Kazakhstan

Vietnam

Mexico

Yemen

Italy

Colombia

Ghana

China

) sy
Total non-OPEC
Non-OPEC excl. Bios & PG

Disminuyen: -1,48 Mbl/d

-5 -1,3 -11 -09 -0,7 -05 -03 -0,1 0,1 0,3
Million bbl/d

Fuente: Agencia Internacional de la Energia (AIE) y D. Estudios de Repsol 14
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La dindmica de la oferta: la sostenibilidad - la OPEP

La dindamica de caida de inversién por el lado de la oferta también afecta a la OPEP

REPSJOL

Numero de torres de perforacion activas en el conjunto de la OPEP
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La dindmica de la oferta: la sostenibilidad = |la OPEP

OPEP y paises exportadores de crudo: deterioro de sus cuentas fiscales y externas

REPSJOL

Saldo Publico (%PIB) promedio 2005-14 y 2015

Libia | .59
Venezuela
Iraq
Argelia
Arabia Saudi
EAU
Kuwait
Rusia
Ecuador
Iran
Nigeria

Angola

m 2005-14 = 2015

Qatar

-90 -75 -60 -45 -30 -15 0 15 30

Fuente: Oxford Economics, FMI y D. Estudios de Repsol 17
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Evolucion y perspectivas del balance oferta/demanda
La dinamica del mercado se basa en las variaciones de la demanda global y de la oferta

T,

Situacion del balance en 2015

94,7 millones b/d 96,5 millones b/d
cto. 2% vs. 2014 cto. 2,8% vs. 2014

OPEP crudo

32,1
no-OCDE

48,5

OPEP LGN 6,7

no-OPEP
57,7

NO CONVENCIONALES

Demanda Oferta

Fuente: Agencia Internacional de la Energia (AIE) y D. Estudios de Repsol 19



Evolucidon y perspectivas del balance oferta/demanda ey

Los fundamentos detras de la caida del precio del crudo en 2015: el aumento de |la >
OPEP REPSOL

Variacion del balance oferta/demanda en 2015

Desbalance act. = 0.82 + desbalance oferta/demanda 2014 = 1.62 millones bl/d

e = -

millones de bl/d

Estimacion Ultima estimacion
@ dic-14 @ mayo-16

m bemanda Global W Oferta EE.UuU.

¥ No-OPEC (excl. EE.UU.)  ® OPEC (incl. LGNs)

Fuente: AIE y D. Estudios de Repsol 20



Evolucidn y perspectivas del balance oferta/demanda
Qué esperamos en 2016, y cual es el consenso del mercado.

millones de bl/d

Variacion anual de la oferta y la demanda en

2016

Total =+ 1,21

Total = + 0,07
no-OCDE OPEP
+1,25 crudoy LGN

+0,9

OCDE EE.UU.

-0,04 sl
-0,35

Demanda Oferta

Fuente: Agencia Internacional de la Energia (AIE) y D. Estudios de Repsol
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Evolucidn y perspectivas del balance oferta/demanda
Evolucidn la produccion no-OPEP. Desde diciembre la produccién cae 2,5 millones b/d

Evolucion de las produccion por pais en la no-OPEP

Var. Dicl5 - May16

Global Biofuels
Global Processing Gain
Congo

Malysia

Russia

Equatorial Guinea
Argentina

Egypt

Peru

Vietnam

India

Australia

Oman

UK

Ghana
Kazakhstan

Italy

Norway

Mexico

Colombia

Brazil

China

USA

Canada

Total non-OPEC
Non-OPEC excl. Bios & PG

Aumentan: +0,11 Mbl/d

Disminuyen: -2,61 Mbl/d

-2,6 -23 -20 -1,7 -14 -1,1 -0,8 -0,5 -0,2 0,1 04
Million bbl/d

Fuente: Agencia Internacional de la Energia (AIE) y D. Estudios de Repsol

=

REPSJOL
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Evolucidn y perspectivas del balance oferta/demanda _;
Las cotizaciones se aferran a las noticias sobre capacidad fuera del sistema REPSOL
Interrupciones de suministro mayores de 50 mbl/d

Canada
SN
/ Nigeria\\
1 \
I
]
/
| Venezuela
i W 18-may-16
|| Iraq
\‘ (Kurdistan) m abril-16
\
\
\
\
\
\\\_I
Italia
0 200 400 600 800 1.000 1.200
Miles de bl/d

Fuente: PIRA y D. Estudios de Repsol
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Evolucidn y perspectivas del balance oferta/demanda _ A

Incremento de las previsiones de demanda en 2016 segun la AIE REPSOL

Evolucién de la prevision de demanda para 2016 por regiones

50,0

49,5 -

49,0 -
48,5 -

48,0 -

emmms Demanda no-OCDE

47,5

esmmmDemanda OCDE

47,0 -

millones de bl/d

46,5 -

46,0 -

45,5 -

45,0

jul-15
ago-15
sep-15
oct-15
nov-15
dic-15
ene-16
feb-16
mar-16
abr-16
may-16
jun-16

Fuente: AIE y D. Estudios
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Evolucidn y perspectivas del balance oferta/demanda
Variacion de inventarios. Prevision en marzo de 16

Balance oferta/demanda e inventarios — segln escenario de marzo* de la AlE

98

97

96

95

94

93

Million barrels / day

92

91

90

89

Fuente: AIE y D. Estudios
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Evolucidn y perspectivas del balance oferta/demanda 4'.;

Variacion de inventarios. Prevision en junio de 16 REPSOL

Balance oferta/demanda e inventarios — seglin escenario de junio™ de la AIE

98 8
mm [nvent. (RHS)
97 - esm===Global Supply -V": -7
e G|obal Demand ~
9% S ’/ -6
> 95 -~ 5
[¢°]
o
S~
(%]
o 94 - 4
©
0
c 93 - 3
iel
Z g 2
\
91 1
]
/]
90 - 0
89 -1
sls i s|s|alslsls|lalslsls
2014 ‘ 2015 ‘ 2016

*La AIE no da cifras concretas de creacién de inventarios, aunque en el informe de este mes aparece un grafico con la prevision de los inventarios, en
donde aparece para segundo trimestre de 2016 un incremento de aproximadamente 400 mbl/d. Para llegar a esa cifra, la produccion OPEP en el mes
de junio deberia situarse en los 33,2 M bl/d (aproximadamente 600 mbl/d por encima del nivel de mayo)

Fuente: AIE y D. Estudios
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Evolucidn y perspectivas del balance oferta/demanda e_;

Variacion de inventarios. Prevision en junio de 16

REPSJOL
99 8
B Invent. (RHS)
98 | em===Global Supply r~—e 7
/’/] -
em=Global Demand e =

Million barrels / day

2014 ‘ 2015 ‘ 2016

*La AIE no da cifras concretas de creacidon de inventarios, aunque en el informe de este mes aparece un grafico con la previsién de los
inventarios, en donde aparece para segundo trimestre de 2016 un incremento de aproximadamente 400 mbl/d. Para llegar a esa cifra, la
produccién OPEP en el mes de junio deberia situarse en los 33,2 M bl/d (aproximadamente 600 mbl/d por encima del nivel de mayo)

Fuente: AIE y D. Estudios 27



Evolucién y perspectivas del balance oferta/demanda 4-.
Segun el escenario de la D. Estudios, se prevé la reduccion neta de inventarios a partir 'J

del 32 trimestre de 2016* REPsSOL
99 7
s Invent. (RHS) r~—-
98 |  em===Global Supply / - 6

e (Global Demand -~ 4

Million barrels/ day

2014 ‘ 2015 ‘ 2016

Fuente: AIE y D. Estudios
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Perspectivas de precios

Precios segun la EIA en 2016 y 2017
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Prevision de precio medio en 2016

e Precio del crudo Brent (EIA)

e Precio del crudo WTI (EIA)
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REPSJOL

Prevision de precio medio en 2017

e Precio del crudo Brent (EIA)

e Precio del crudo WTI (EIA)

ene-16
feb-16
mar-16

Fuente: EIA y D. Estudios

abr-16

may-16
jun-16
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Perspectivas de precios

[ 4
La alta volatilidad en el mercado del crudo ampilifica los rangos de probabilidad de -
los precios futuros REPSOL

Intervalo de confianza segun las opciones del Brent (@ 23 de mayo de 2016)
80

80
75 75
70 70
65 65
60 60
5 55 55
50 50
45 IC 30% 45
m |C 90%
35 35
—BRENT futuro a 1 mes
30 30
K9} Lo Lo Yo} Yo} n w Lo L0 Lo To] Ln (] (o] © O O © O (o] (o] o O O
I B B O B B B BB B B B B B N B B SR B S
O O % =5 >N S S 0 9 8B > 0 0 Q9 5 5 > c 5 0 B > 0
s e gRFgi2rggdaesge gREI228825
Futuro entrega a un mes =julio 172016 272016 372016 472016 2016 2017

2016 @ Mayo/23/2016 Lim.inf. Lim.Sup. Lim.inf. Lim.Sup. Lim.inf. Lim.Sup. Lim.inf. Lim.Sup.| Lim.inf. Lim.Sup.| Lim.inf. Lim.Sup.

34 34 41 41 39 62 35 73 37 53 32 92

Promedio 34 41 50 52 45 56
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La dindmica de los mercados financieros ——

Alta correlacion entre el precio del crudo y el tipo de cambio de emergentes
REPSJOL
Indice de tipo de cambio de paises emergentes y precio del Brent
100 - 112
98 I = 105
ﬂ |
96 A ( \ L 98
94 - ,{‘ }\ - 91
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S 92 + \ L 84 &
< o
2 90 - - 77
S 1\ 1 g
O
s 83 - \L] - 70 8
) v N ©
O £
2 86 - f y‘ - 63
84 + - H“ J - 56
—|ndice de monedas emergentes (1ZQ.) ‘ )
82 L 49
— Precio del crudo Brent Fut_M1 (DER.)
80 = L 42
o] Tp] Vo] n LN Vo] Tp] LN [Tp] [Tp] LN LN (o] (o] (o] (Vo] (o] (o]
Y T Y 7 O7YOYTYTOYTOYT YT YTOTOTTOTOTOT
EE2s 2553553848285 2373
Country Turkey Russia Hungary SouthAfrica Brazil Mexico Chile China India Singapore
Weight 8.33% 8.33% 8.33% 833%  11.11%  11.11%  11.11%  11.11%  11.11%  11.11%
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La dindmica de los mercados financieros o —
Alta correlacion entre el precio del crudo y el tipo de cambio de emergentes
P yeitp 8 REPSOL

Perspectivas de precios a largo plazo
140

120 ﬂ

100

80
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Nominal USS/bbl

40
e History

20 = Futures @ May-30-2016

= F|A Reference

IEA Crude Import New Policies 2015
00

2000
2004
2005
2006
2007
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

<
—
o
N

Brent ($/bbl, nominal) 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2025

IEA (WEO 2015) New Policies Sc. 55.0 61.8 68.6 75.4 82.2 89.0 121.0
EIA (AEO 2015) Reference 52.3 37.5 50.0 60.5 75.8 84.6 112.1
Futures (May 30 - 2016) 49.6 32.4 38.0 42.2 45.3 47.4 -

2001
2002
2003
2008
2009
2010
2011
2012
2013
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