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RESULTADOS DEL
TERCER TRIMESTRE 2009

e El Resultado Neto Ajustado del periodo enero-septiembre de 2009 asciende a 212
millones de euros, un 39% menos que el mismo periodo de 2008

¢ El Resultado Operativo (EBIT) Ajustado del periodo se sitiia en 374 millones de euros, un
43% menor al de un aiio antes

e El Resultado Econémico Bruto de Explotacion (EBITDA) Ajustado alcanza los 838
millones de euros, con un descenso del 22% interanual

e Durante los primeros nueve meses de 2009 CEPSA ha realizado inversiones por un
importe de 697 millones de euros, destinadas, fundamentalmente, a continuar los
proyectos que se vienen desarrollando para incrementar la actividad exploratoria en el
area de Exploracion & Producciéon; aumentar la produccion de gaséleo en las refinerias de
‘“La Rabida” y “Gibraltar-San Roque’’, mejorar la eficiencia energética y la competitividad
del area de Refino & Distribucion; fomentar nuevas cogeneraciones en el area de Gas &
Electricidad y participar en la construccién del gasoducto Argelia-Espafia

PRINCIPALES RESULTADOS

Millones de Euros (excepto donde se indique otra) Cuadro 1
3709 2709 Var. % Var. 9M09 9MO08 Var. % Var.
303 244 59 24% REBE (EBITDA) AJUSTADO 838 1.078 -239 -22%
128 96 31 32% RESOP (EBIT) AJUSTADO 374 660 -286 -43%
89 37 52 137% RESULTADO NETO AJUSTADO 212 347 -135 -39%
-35 146 -181 N/A  Efecto variacion precio en inventarios 126 216 -90 -41%
54 184 -130 -71% RESULTADO NETO 338 563 -225 -40%

El Resultado Neto Ajustado elimina el efecto patrimonial de variacién de precio de los inventarios y los elementos no
recurrentes. Considerando este efecto, el Resultado Neto de los primeros nueve meses de 2009 es de 338 millones
de euros, un 40% menor que en el mismo periodo del afio anterior.

CRITERIOS DE PRESENTACION DE RESULTADOS

Los estados financieros consolidados del Grupo CEPSA se elaboran de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF) que utilizan el criterio de Coste Medio Unitario (CMU) para valorar las existencias. Sin embargo, para medir la rentabilidad de los
segmentos de negocio, CEPSA, como las demas companias del sector, ajusta los resultados eliminando el efecto patrimonial de las variaciones
de precios de los inventarios y los elementos no recurrentes.
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ENTORNO Y PRINCIPALES MAGNITUDES DE REFERENCIA

Cuadro 2
3709 2709 Var. % Var. 9MO09 9MO08 Var. % Var.
68,3 58,8 9,5 16% Cotizacion Brent Dated ($/bbl) 57,2 111,0 -53,9 -49%
1,43 1,36 0,07 5% Tipo de cambio $/€ 1,36 1,52 -0,16 -10%
Diferenciales de las cotizaciones de productos FOBMED menos crudo Brent ($/tm)
67,0 30,3 36,7 Nafta 41,8 65,0 -23,2
133,7 140,9 -7,3 Gasolina 95 120,1 119,8 0,3
55,2 61,0 -5,8 Gasoleo A 72,9 214,7 -141,8
-115,3 -120,9 5,6 Fueldleo 3,5% -115,3 -307,4 192,1
0,8 15 -0,7 -46% Margen refino Cracking ($/bbl) 1,8 7,7 -5,9 -76%
-4,0 -3,9 -0,1 -2% Margen refino Hydroskimming ($/bbl) -3,1 -3,0 0,0 -1%

En el tercer trimestre de 2009 ha continuado la adversa situacion econémica global aunque una mayor demanda en
Asia y una cierta especulacion, han impulsado la subida del precio del crudo en este periodo.

El precio del crudo Brent, calidad de referencia en Europa, se situd a principios del aio en 40,04 $/b. Desde esa
cifra, ha alcanzado, en el periodo enero-septiembre de este afio, un precio promedio de 57,2 $/b, tras un
comportamiento alcista en los dos ultimos trimestres. En concreto, el tercer trimestre muestra una media de 68,3
$/b, muy superior a los 58,8 $/b del anterior. Estas medias se sitian muy por debajo de las observadas en 2008, ya
que la de los primeros 9 meses de ese afno se situé en |11 $/b.

La debilidad de la actividad econdémica, sobre todo en los paises de la OCDE, ha impedido que la subida de la
materia prima se traslade en la misma medida a los precios de los productos derivados del crudo.

Destaca la evolucién del diferencial gaséleo-Brent que, en el tercer trimestre de 2009, volvié a descender para
situarse en el entorno de los 55 $/t y 72,9 $/t en el conjunto de los 9 meses. Ambas cifras, trimestral y acumulada,
se sitllan muy por debajo de los 214,7 $/t del acumulado hasta septiembre de 2008. Este importante deterioro de
margenes, que se fundamenta en la fuerte caida de la demanda de destilados medios, fruto del retroceso de la
actividad econémica y del transporte, lastra los resultados del area de refino.

Como consecuencia de esta evolucion en los diferenciales crudo-producto, los margenes de refino publicados
por la Agencia Internacional de la Energia (AIE) para la zona en la que se sitdan las refinerias de CEPSA (Ural Med
Cracking y Ural Med Hydroskimming) son negativos en el periodo. El Hydroskimming se sitia en (-3,1 $/b) tras
un tercer trimestre (—4,0 $/b) similar al segundo (-3,9 $/b), y el margen de conversion (Cracking) (1,8 $/b) es
inferior en un 76% al ano pasado (con un tercer trimestre de 0,8 $/b).

El délar estadounidense ha continuado su depreciacion frente al euro en el tercer trimestre (un 5% frente al
segundo), llevando el promedio anual a 1,36 $/€. Este nivel supone una apreciacion del 10% con respecto al cambio

de los primeros nueve meses de 2008, en los que se situé en 1,52 $/€.

RESUMEN DE RESULTADOS AJUSTADOS

En los primeros nueve meses de 2009, el Grupo CEPSA ha alcanzado un Resultado Operativo (EBIT)
Ajustado de 374 millones de euros y un Resultado Neto Ajustado de 212 millones de euros. Estas cifras suponen
descensos de 286 millones de euros (—43%) y 135 millones de euros (—39%) respectivamente frente al mismo
periodo de 2008.

El fuerte deterioro de la demanda de productos petroliferos en el conjunto de 2009, consecuencia del retroceso
de la produccion industrial y, por ende, de todas las formas del transporte, principal uso de los derivados del
petréleo, ha causado un fuerte impacto en los resultados del area de Refino y Distribucion, que descienden de
forma notable frente a 2008.
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Aunque el precio del crudo ha repuntado en los ultimos trimestres continda a niveles muy inferiores a los de 2008,
afectando de forma negativa al area de Exploracién y Produccion.

Las areas restantes también se ven afectadas por la recesién econémica: Petroquimica, que por sus aplicaciones
importantes en la construccion y el sector automovil sufre una fuerte disminucion de actividad y margenes en el
conjunto de 2009 pero con recuperacion en el tercer trimestre, y Gas y Electricidad, que se ve influida por el

descenso de la demanda y la reduccién de los precios de la electricidad.

A continuacion se detallan los resultados mas significativos por areas:

CUENTA DE RESULTADOS POR AREA DE NEGOCIO

Millones de Euros (excepto donde se indigue otra) Cuadro 3
3709 2709 Var. % Var. 9MO09 9MO08 Var. % Var.
58 53 5 9% Exploracion y Produccion 136 293 -157 -54%
28 14 14 104% Refino y Distribucién 146 211 -65 -31%
27 21 7 33% Petroquimica 48 101 -52 -52%
14 9 5 60% Gas y Electricidad 44 55 -11 -20%
128 96 31 32% RESOP AJUSTADO 374 660 -286 -43%
182 131 51 39% RESOP AJUSTADO (Millones $) 510 1.004 -494 -49%
28 3 25 902% Otros conceptos no operativos 31 -4 35 N/A
-63 -59 -4 7% Impuesto sobre sociedades -183 -294 111 -38%
-4 -3 -1 33% Intereses de socios minoritarios -10 -15 4 -30%
89 37 52 137% RESULTADO NETO AJUSTADO 212 347 -135 -39%
-35 146 -181 N/A Efecto precio en inventarios 126 216 -90 -41%
54 184 -130 -71% RESULTADO NETO 338 563 -225 -40%
Cifras en Millones de USD
127 51 76 149% RESULTADO NETO AJUSTADO 289 528 -239 -45%
-50 199 -249 N/A Efecto precio en inventarios 173 329 -156 -48%
77 250 -173 -69% RESULTADO NETO 462 857 -395 -46%

RESULTADOS DE LAS AREAS DE NEGOCIO

EXPLORACION Y PRODUCCION

Millones de Euros (excepto donde se indique otra) Cuadro 4
3709 2709 Var. % Var. 9M09 9M08 Var. % Var.
58 53 5 9% RESOP ajustado 136 293 -157 -54%
115,4 115,3 0,1 0% Produccion participada (kbbls/d) 116,4 123,4 -7,0 -6%
53,4 53,7 -0,3 -1% Produccion atribuida (kbbls/d) 56,2 46,1 10,1 22%
4,9 49 0,0 0%  Produccion atribuida (millones bbls) 15,3 12,6 2,7 22%
2,6 3,1 -0,4 -14% Crudo comercializado (millones bbls) 8,9 5,0 3,9 79%
178,3 178,8 -0,6 0%  Crudo comercializado (millones $) 495,5 530,5 -35,0 -7%
Actividad

La produccion de crudo en los primeros nueve meses de 2009, correspondiente a la participacion de CEPSA, ha
alcanzado los 116,4 mil barriles/dia, un 6% menos que en el mismo periodo de 2008. La produccion atribuida a
CEPSA en 2009, entendida como la aplicacion de las condiciones contractuales y antes del pago de impuestos, fue
de 15,3 millones de barriles, un 22% mas que el afno anterior.
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CEPSA incorpora, desde marzo de 2008, la produccion del yacimiento Caracara en Colombia. Esta nueva
aportacion se suma a la venta de barriles extraidos de los yacimientos argelinos, que en 2009 resulta, en aplicacién
de las reglas del reparto de producciéon, muy superior a la de 2008 por los menores precios del crudo.

Ademas, CEPSA esta acometiendo un importante esfuerzo de exploracién en Argelia (I bloque), Colombia (19
bloques, |3 como operador), Pert (5 bloques, 4 como operador) y Egipto (3 bloques, | como operador).

Resultados

En el area de Exploraciéon y Produccién, el nivel de precio del crudo, muy inferior al del ano anterior, ha
incidido negativamente en los resultados obtenidos por CEPSA durante este periodo. El Resultado Operativo
(EBIT) Ajustado de 136 millones de euros supone un 54% menos que en los primeros nueve meses de 2008. Este
resultado ha sido obtenido después de deducir 209 millones por las amortizaciones, 3| millones de euros mas que
en el mismo periodo de 2008 por la incorporacién del campo Caracara (Colombia) y el mayor esfuerzo realizado
en exploracion.

REFINO Y DISTRIBUCION

Millones de Euros (excepto donde se indigue otra) Cuadro 5
3709 2709 Var. % Var. 9M09 9MO08 Var. % Var.
28 14 14 104% RESOP ajustado 146 211 -65 -31%
51 53 -0,1 -2% Produccién Refinerias (millones tons) 15,4 16,0 -0,7 -4%
6,7 6,5 0,1 2% Ventas de productos (millones tons) 19,8 20,0 -0,2 -1%
Actividad

La recesién econdmica ha condicionado significativamente los resultados de este area en el periodo enero-
septiembre de 2009. Destaca el fuerte descenso de los margenes de refino, causado por el bajo nivel de precio de
los destilados medios (gasoleos y querosenos), y la baja actividad del sector transporte y de la petroquimica.

La produccion de las refinerias en los primeros nueve meses de 2009 ha alcanzado las 15,4 millones de toneladas,
cantidad inferior (—4%) a la de los nueve primeros meses de 2008.

En cuanto a la actividad comercial, las ventas de productos energéticos y aromaticos han alcanzado en 2009 las
19,8 millones de toneladas, cifra inferior en un 1% a la del mismo periodo de 2008. En lo que va de ano, las ventas
de carburantes han descendido un 4,9% en relacién al mismo periodo del afio anterior.

Resultados
En Refino y Distribucion el Resultado Operativo (EBIT) Ajustado de 146 millones de euros es inferior al del

mismo periodo de 2008 en un 31% (65 millones de euros menos), con un tercer trimestre de 2009 muy débil pero
mejor que el segundo trimestre.

PETROQUIMICA
Millones de Euros (excepto donde se indigue otra) Cuadro 6
37109 2709 Var. % Var. 9M09 9MO08 Var. % Var.
27 21 7 33% RESOP ajustado 48 101 -52 -52%
0,8 0,7 0,1 11% Ventas de productos (millones tons) 2,3 2,5 -0,3 -10%
Actividad

Las ventas de productos petroquimicos en el periodo acumulado de 2009 han alcanzado 2,3 millones de toneladas,
un 10% menos que en el mismo periodo de 2008, debido, sobre todo, al fuerte descenso de la demanda de las
industrias del sector del automovil y la construccion, principales clientes del area petroquimica.

Las ventas del tercer trimestre aumentan un | 1% con respecto al trimestre anterior como consecuencia de la
mejoria experimentada en los mercados internacionales en estos Gltimos meses.



2 CczPsA

Resultados

El Resultado Operativo (EBIT) Ajustado en los primeros nueve meses de 2009 ha sido de 48 millones de euros, un
52% menos que en el mismo periodo de 2008. A pesar del entorno recesivo en el que se encuentra el drea, los
resultados del tercer trimestre de 2009 continlan la mejoria observada en el trimestre anterior y reflejan los
efectos de la sinergia conseguida al agrupar las diferentes actividades del area en una Unica empresa, CEPSA
Quimica.

GAS Y ELECTRICIDAD

Millones de Euros (excepto donde se indigue otra) Cuadro 7
37109 2709 Var. % Var. 9M09 9M08 Var. % Var.
14 9 5 60% RESOP ajustado 44 55 -11 -20%
794 816 -22 -3% Ventas de electricidad (Gwh) 2.507 2.624 -116 -4%
35,1 37,0 -2,0 -5% Precio medio del "Pool" (€/Mwh) 38,4 64,4 -26,0 -40%
5.171 5.304 -133 -3% Ventas de Gas Natural (Gwh) 15.299  17.355 -2.056 -12%

|n

En los primeros nueve meses de 2009 la media de los precios de venta de electricidad al “pool” ha alcanzado 38
€/Mwh, inferior en un 40% al del mismo periodo del ejercicio anterior, tras un nuevo descenso del 5% en el tercer
trimestre de 2009 frente al anterior.

Actividad

Las ventas de electricidad del periodo acumulado se han situado en 2.507 Gwh, cifra inferior en un 4% a la de
2008, mientras que la variacion del tercer trimestre frente al segundo es del —3%, en linea con la menor demanda
nacional.

En cuanto a la comercializacion de gas natural, realizada a través de la sociedad CEPSA Gas Comercializadora S.A.
(participada por CEPSA en un 35%), las ventas de gas natural han alcanzado 15.299 Gwh en 2009, con un
descenso de actividad del 12% con respecto al mismo periodo de 2008, en linea con la caida de la demanda.

Resultados

El Resultado Operativo (EBIT) Ajustado del area de Gas y Electricidad se sitia en 44 millones de euros, un 20%
menos que en los primeros nueve meses de 2008. Aparte de las disminuciones de ventas comentadas por la menor
demanda tanto de los mercados del gas natural como de la electricidad, ha continuado el descenso del precio de la
electricidad en mayor medida que su materia prima, el gas natural, lo que supone un impacto negativo para estos
resultados.

INVERSIONES
Durante el periodo enero-septiembre de 2009, CEPSA ha invertido 697 millones de euros, fundamentalmente en las

areas de Exploracion & Produccion, Refino & Distribucion y Gas & Electricidad.

Las inversiones mas relevantes se concretan en tres areas:
e  Exploracién y Produccion; aumento del esfuerzo de exploracion en varios paises.

e Refino y Distribucion; en la actividad de Refino destaca la construccion de las nuevas unidades de Crudo y
de Hydrocracking en la refineria “La Rabida” asi como las nuevas unidades de Vacio y de Mild—
Hydrocracking en la refineria “Gibraltar-San Roque”, que aumentaran significativamente la competitividad
de estas instalaciones. La puesta en marcha en "La Rabida" esta prevista para principios de 2010.

e Gas y Electricidad; en la actividad de Electricidad destacan la construccion de las Plantas de Cogeneracion
en Lubrisur(San Roque), Asesa (Tarragona) y La Rabida (Huelva) y en la actividad de Gas la construccion
del gasoducto submarino de Argelia a Espana (Almeria) por la sociedad MEDGAZ.
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Cuadro 8

Millones Euros 9M09
Exploracion y Produccion 138
Refino y Distribucion 451
Petroguimica 22
Gas y Electricidad 79
Corporacién 7
Inversiones totales GRUPO CEPSA 697

SITUACION FINANCIERA Y PATRIMONIAL

En este periodo, el Grupo CEPSA ha generado flujos de tesoreria de la explotacion por valor de 946 millones de
euros, lo que ha permitido el pago de inversiones y otros activos a largo plazo por un total de 599 millones de
euros, el pago de dividendos por importe de 178 millones de euros y una reduccién de la deuda financiera neta de
I35 millones de euros con respecto al comienzo del ejercicio.

El volumen total de deuda sigue en niveles muy contenidos, como refleja el indice de autonomia financiera,

expresado como el cociente entre la deuda neta y los fondos propios, que en el periodo enero-septiembre de
2009 se ha situado en el 22,5%.

HECHOS RELEVANTES DEL PERIODO

e El pasado 25 de marzo, el Banco Santander comunicé a la Comision Nacional del Mercado de Valores
(CNMV) el acuerdo alcanzado con International Petroleum Investment Company(IPIC) para la venta de su
paquete accionarial del 32,5% en CEPSA, por un precio de 33 euros por accion.

e En esa misma fecha, Unién Fenosa también envidé un Hecho Relevante a la CNMYV informando de que su
participacion del 5% en CEPSA se enajenaria a IPIC en las mismas condiciones que las acordadas por el
Banco Santander e IPIC, en ejecucién del mandato para la venta conjunta por el Banco Santander del
referido paquete del 5%.

e Por su parte, el accionista IPIC solicitd a este Organismo la dispensa de la obligacion de formular una
oferta publica de adquisicion de acciones (OPA) sobre CEPSA, al amparo de lo dispuesto en el Art. 4.2
del Real Decreto 1066/2007.

e El I5 de septiembre pasado, la CNMYV concedié a IPIC la dispensa solicitada por lo que se cumplieron las
condiciones pactadas para que IPIC materializase la compra y elevase su participacion en CEPSA hasta el
47% de su capital.

e En el Consejo de Administracion de CEPSA, celebrado el | de octubre de 2009, se ha producido la
reestructuracion correspondiente a la nueva situacion accionarial de forma que, a partir de esa fecha, la
composicion del Consejo de Administracion es la siguiente:
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- Santiago Bergareche Busquet-Presidente (Independiente)
- Michel Bénézit- Vicepresidente (Total)

- Khadem Al Qubaisi- Vicepresidente (IPIC)

- Dominique de Riberolles- Consejero (Ejecutivo)

- SAR D. Carlos de Borbén- Consejero (Independiente)
- Bernadette Spinoy- Consejera (Total)

- José Manuel Otero Novas- Consejero (Independiente)
- Murthada Al Hashemi- Consejero (IPIC)

- Saeed Al Mehairbi- Consejero(IPIC)

- Eric de Menten- Consejero (Total)

- Patrick Pouyanné- Consejero (Total)

- Humbert de Wendel- Consejero (Total)

- David Forbes- Consejero (IPIC)

e  CEPSA recibe la autorizacién para desarrollar el campo de gas Timimoun en Argelia.

La Agencia Nacional Argelina para la Valorizacion de Recursos en Hidrocarburos (ALNAFT) ha aprobado
el Plan de Desarrollo para el Proyecto de Gas de Timimoun. Este proyecto, que sera operado por una
organizacion conjunta en la que CEPSA participara con un 11,25%, junto con Sonatrach (51%) y Total
(37,75%), se localiza en el suroeste de Argelia.

CEPSA, con las actividades en este campo, consolida su presencia en Argelia, cuyos inicios se remontan a
1992. Actualmente centra sus operaciones en los yacimientos de Rhourde el Khrouf (100% CEPSA) y
Ourhoud (39,7% CEPSA), con una produccion total de mas de 250.000 barriles dia asi como la
participacion en el Proyecto MEDGAZ (20%) en la actividad del transporte de gas.

GLOSARIO DE TERMINOS

# Produccion Atribuida — Produccién del yacimiento atribuida a CEPSA, tras la aplicacion de las condiciones contractuales y antes del pago
de impuestos.

# Produccion Participada — Participacion en la produccion del yacimiento antes de aplicar las disposiciones contractuales y el pago de
impuestos

# RESOP — Resultado Operativo, que incluye ingresos menos costes operativos mas el resultado de sociedades logisticas consolidadas por el
método de puesta en equivalencia (partidas que conforman el Resultado Bruto de Explotacion -EBITDA-), amortizaciones, subvenciones,
deterioro de activos corrientes, deterioro de inmovilizado y provisiones operativas

# RESULTADO NETO - Resultado atribuido a la Sociedad Dominante, que equivale a RESOP menos resultado financiero neto, provisiones
no operativas, otros ingresos y gastos, impuesto de Sociedades e intereses de socios minoritarios.

NOTA al Cuadro 3

Las cifras en dolares USA se han obtenido a partir de las cifras en euros y convertidas segin el tipo de cambio medio del periodo
correspondiente (anual, semestral o trimestral), segin los datos que figuran en el Cuadro 2.

Madrid, 29 de octubre de 2009
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