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1. Introduccién

Muy buenos dias, sefioras y sefiores accionistas. Quiero, en primer lugar,
agradecerles, en nombre del Consejo de Administracién que presido y en el mio
propio, su asistencia a esta Junta General Ordinaria.

Repsol YPF ha ultimado el pasado afio 2000 el primer efercicio completo de su
nueva realidad empresarial, surgida de la consolidacion de las dos compafiias
preexistentes. Analizado el camino recorrido en estos doce meses, creo que
podermos sentirnos satisfechos de los resultados obtenidos y de las metas
alcanzadas.

La Sociedad es hoy distinta y mejor. La conjuncién de dos empresas altamente
complementarias ha originado una gran petrolera multinacional que funciona
actualmente con entera normalidad.

La integracién ha constituido un completo éxito, superando nuestros objetivos
iniciales en términos de eficacia de gestion y de generacion de ahorros y sinergias.

Se han vencido las dificultades propias de la unidn de dos grandes organizaciones
que, por otra parte, se desenvolvian en diferentes entornos geograficos y con
culturas corporativas distintas.

Por tanto, por encima de circunstancias coyunturales, el éxito del funcionamiento
operativo explica el enorme salto que hemos experimentado. De ser una empresa
espafiola de refino y mérketing, nos hemos convertido en la séptima compafiia
mundial privada de petrdleo y gas.

A lo largo de mi intervencidn expondré el crecimiento y los resultados
conseguidos, asi como la linea de accién presente y futura en la que
implementaremos un nuevo modelo de gestién, que hemos denominado RYS XXI,
para dar respuesta a la sustancial transformacion que Repsol YPF ha vivido en tan
corto periodo de tiempo.

2. Entorno Econémico

Antes de abordar la evolucién de la Empresa en el ejercicio 2000, voy a comentar
brevemente el entorno econdmico en que se ha desarrollado su actividad.

El pasado afio ha sido excepcional para la economia internacional. El FMI ha
estimado un crecimiento del 4,7%, él mas alto de la década. Ha destacado
especialmente Estados Unidos, con un 5%, aunque a fin de afio ha empezado a
sentir una importante desaceleracién. La Unién Europea crecid a un ritmo maés
moderado, el 3,4%, que en buena medida explica la fortaleza del délar frente al
euro en ¢l ejercicio.
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Los dos pafses donde mayores intereses tenemos —Espafia y Argentina- han tenido
comportamientos muy diferentes.

Espafia ha crecido un 4,1%, 1asa superior a la de la Unién Europea. Esta expansion
ha tenido una légica influencia positiva en los mercados donde operamos.

En Argentina, sin embargo, ha continuado la recesion inicada en el segundo
semestre de 1998, con su repercusién negativa en los mercados de productos
petroliferos y de gas natural.

Para el afio 2001 se espera una reduccién del ritmo de crecimiento de la economia
mundial que, no obstante, podrfa superar el 3%. Pero en nuestras zonas
geograficas de actuacién hay motivos para el optimismo.

Todas las previsiones apuntan a que en Espafia el producto interior bruto (PIB)
aumentara alrededor del 3%, y en Argentina, tras el blindaje financiero y el plan
de competitividad, existen fundadas esperanzas de superar la situacion de crisis
actual e iniciar un nuevo camino de progreso, que tendrd efectos positivos en
nuestros negocios.

3. ElLmercado del petréleo

La favorable evolucién econdmica mundial del afio 2000, combinada con la
disciplina que ha demostrado la Organizacién de Paises Exportadores de Petrdleo
(OPEP), ha trafdo consigo que el ejercicio vaya a ser recordado por las altas
cotizaciones del crudo y de los productos petroliferos. El precio medio del
petréleo, en su calidad Brent, se situd en 28,4 dolares por barril frente a 17,2
délares en 1999,

Sin embargo, el desequilibrio de la oferta-demanda no es suficiente para explicar
por si solo el comportamiento de los precios de los productos en el pasado
gjercicio. Se han puesto de manifiesto cuellos de botella en distintos negocios
desde la produccién y el transporte hasta la industria del refino.

Por una parte, han entrade en vigor, tanto en Europa como en Estados Unidos,
nuevas especificaciones medioambientales en gasolinas y gasdleos, que han
reducido la capacidad efectiva del refino, y han aligerado la dieta de ias unidades
productivas, al haber tenido que mejorar la calidad de los crudos que adquieren
para poder cumpfir 1as nuevas exigencias de calidad.

Este comportamiento de la industria del refino, unido a la escasez y
encarecimiento de los fletes, ha originado una serie de circunstancias que vale la
pena comentar.

Los crudos mas pesados y de mas alto contenido en azufre se han abaratado
significativamente en términos relativos con respecto a los marcadores. La
industria, a nivel mundial, ha operado con mdrgenes muy altos. Y con las nuevas
especificaciones los precios de los productos petroliferos han sufrido un



incremento todavia mayor que el experimentado por el de los crudos de
referencia.

El precio medio anual del gasdleo en el mercado de Rétterdam alcanzé 34,3
dolares por barril, frente a 20 délares de 1999. Por otra parte, la cotizacién del
euro, que empezd el afio en paridad con el ddlar, se devalué hasta 0,83 délares el
otofio pasado. La conjuncién de ambos factores mulfiplicd por dos los precios
internacionales del gasoleo, expresados en nuestra moneda, desde 19,6 a 38,2
pesetas por litro.

La evolucién de los precios de los productos en Europa determiné el dltimo hecho
relevante del ejercicio: las compafifas petroleras, en nuestro entorno geografico,
no transmitimos al consurnidor final este fuerte encarecimiento que sufrieron las
gasolinas y gasoleos.

Los margenes comerciales en foda Europa se estrecharon muy considerablemente,
y sin embargo se produjeron fuertes tensiones sociales, que llevaron a la
paralizacién de algin pais -como el Reino Unido en el mes de septiembre-, y a
anélisis poco objetivos en los medios de comunicacion.

Nuestra Compafifa, al igual que las grandes empresas del sector, ha seguido una
linea de prudencia, y pensamos que el esfuerzo de contencién voluntaria de
precios, a pesar del perjuicio causado a nuestra cuenta de resultados, ha
representado un ejercicio de responsabilidad finalmente entendido y apreciado.

En el presente afio, distintas agencias nacionales e internacionales de energia
prevén la continuidad de una alta volatilidad de los precios del crudo y de los
productos petroliferos. Los niveles de inventarios de los paises de la OCDE son los
més bajos de los Ultimos afios.

Variaciones importantes en la demanda de productos no podrdn satisfacerse con
una disminucion de las existencias, y exigirdn cambios en los esquemas del refino
que, por su propia naturaleza, son lentos de implementar.

Ademads, las tensiones subsiguientes en el mercado de crudo fisico ocasionan
normalmente sobrerreacciones de los mercados de papel. Por tode ello es de
esperar una trayectoria muy volatil de los precios del petréleo y de los productos
en los proximos meses.

4, La empresa en el ano 2000

Después de esta referencia a la situacion econdmica y a [as circunstancias que ha
atravesado nuestro sector, quiero resumir algunos datos significativos de nuestra
Compania durante el ejercicio.

No se trata de repetir la informacién que figura en la documentacién que les ha
sido facilitacda. Solamente deseo resaltar ciertas magnitudes y comentar algunos
eventos que sirvan para comprender mejor el cambio trascendental que hemos
experimentado.



La facturacién ha alcanzado 45.742 millones de euros, mas de 7,6 billones de
pesetas, un 73,9% mis que en 1999. Por este parametro Repsol YPF se consolida
como la primera sociedad espafiola, con gran diferencia sobre la siguiente.

El cash-flow neto ha superado la barrera sicolégica del billén de pesetas, en
concreto hemos llegado a 1,05 billones, mas de 6.300 millones de euros, con un
crecimiento del 98% respecto al afio anterior.

El beneficio neto ha ascendido a 2.429 millones de euros, mas de 404.000
millones de pesetas, con un crecimiento del 140%, y nos coloca en segundo lugar
entre las compafifas espafiolas, y s6lo por las fueries plusvalias que ha tenido que
computar la primera que aparece en este ranking.

Nuestra Compafiia, al contrario, ha dotado con cargo a la cuenta de resultados
fuertes provisiones, de las que destacarfa 179 millones de euros destinados a un
plan de rejuvenecimiento de plantilla, que habitualmente las compafias vienen
realizando con cargo a reservas, sin efecto en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Por tanto, si consideramos el beneficio ordinario efectivamente conseguido, aquél
que se calcula antes de imputar los extraordinarios y la amortizacién de fondos de
comercio, nuestro resultado es igualmente el mas alto de las empresas espariolas,
con 3.268 millones de euros.

Por accién, el beneficio neto resultante es de 2,03 euros, el doble que el de 1999,

YPF ha contribuido al beneficio neto de la Compafiia con 960 millones de euros,
0,42 euros por accién, y a su resultado operativo con 2.869 millones de euros. Es
decir, la integracién de YPF ha supuesto una aportacién muy positiva desde el
primer momento.

La distribucidn por actividades del resultado operativo total que alcanz6 la cifra de
6.242 millones de euros, es la siguiente: 61% Exploracidén y Produccion, 21%
Refino y Marketing, 16% Gas y Electricidad, y 2% Quimica.

Los incrementos en esta magnitud han alcanzado tasas de tres digitos en
exploracién y produccion con un 226%, y en gas y electricidad con un 154%; y
tasas de dos digitos en refino y marketing, y quimica, con mas del 31% y del 15%
respectivamente.

La nueva estructura de los negocios de la Compafifa es cada vez mas internacional
y equilibrada. De hecho, el 68% del valor afiadido bruto y el 65% del resultado
operativo se han generado fuera de Espafia, extremo de gran importancia a la
hora de ponderar la verdadera incidencia del riesgo regulatorio espafiol en el

devenir de nuestra Empresa, capitulo que comentaré con cierto detenimiento mas
adelante. '

El afio 2000 también arroja un balance satisfactorio en las decisiones que
refuerzan nuestra estrategia.



Es evidente que el alto precio del crudo del pasado ejercicio ha sido la principal
causa del crecimiento que acabo de comentarles. No obstante, quiero reiterarles,
sefiores accionistas, que nos sentimos muy satisfechos de la gestion interna de la
Compafifa, al haber conseguido mejorar la eficiencia de su funcionamiento,
generando resultados adicionales muy importantes e independientes, obviamente,
de los efectos positivos de la coyuntura.

La integracién se ha concluido con orden, rapidez y eficacia. Los ahorros y
sinergias han superado las previsiones. Las dreas geograficas y los sectores en que
estamos trabajando muestran mayor dinamismo del esperado, con crecimiento y
alta generacién de oportunidades. Las inversiones adicionales que hemos
efectuado se estin demostrando acertadas, y, finalmente, la base de los negocios
es solida y estable.

5. Descripcion de las actividades

Tras las grandes cifras, quiero detallar algo mds lo que ha significado el afio 2000
en las cuatro grandes dreas de negocios que componen la actividad de Repsol
YPF.

En Exploracién v Produccién el resultado operativo ha sido mas de tres veces
superior al del afio 1999. No se ha alcanzado la produccién prevista pero se ha
mantenido por encima del millén de barriles equivalentes de petréleo por dia, a
pesar de las enajenaciones netas realizadas, que suponen 38.500 barriles por dia.

En Argentina la produccién de gas se vio afectada por el retraso de la puesta en
marcha de plantas de proceso intensivo en el uso de este combustible, y por una
hidraulicidad mayor de la esperada.

A su vez, en la de petrdleo influyeron el aplazamiento de proyectos de exploracion
de bajo riesgo y de recuperacion secundaria, el declive del campo Rincon de
Sauces en Neuguen, y los contratos de produccion compartida (PSC), que implican
una asignacién de produccién menor cuando el precio del petrdleo supera los
niveles previstos en el acuerdo.

Lla produccién ha alcanzado la cifra de 370 millones de barriles, que se ha
reemplazado con creces. Al acabar el ejercicio, la empresa contaba con unas
reservas probadas de casi 4.800 millones de barriles, 240 millones mas que al
comienzo del afio, incremento equivalente a una tasa de reposicion del 166%,
que es un porcentaje Optimo para los estandares de la industria.

El finding cost, es decir, el coste de los nuevos descubrimientos del ejercicio, se ha
situado en 0,79 délares por barril, uno de los més bajos del sector; y el litting cost,
es decir, el coste de extraccion de cada barril, ha sido de 2,5 délares, que también
ocupa un lugar destacado en la comparacién internacional.

La Empresa ha sabido finalmente combinar las ventas de activos en el Mar del
Norte, Reino Unido y recientemente Egipto, con la entrada en posiciones



estratégicas de largo plazo, como Trinidad y Tobago, Venezuela y altimamente
Bolivia. Se estz aumentando la vida media de las reservas probadas y se estan
estableciendo las bases de un crecimiento de la produccidn futura, aunque para
lograrlo hemos decidido enajenar campos maduros, afrontando el impacto
negativo a corto plazo.

En el drea de Refino y Marketing la Compaffa ha obtenido unos beneficios
operativos superiores a 1.300 millones de euros, es decir, un 31% mas que en el
afio anterior.

En Espafia el indicador del margen de refino medio anual se ha elevado a 3,40
délares/ barril, mas del doble que en 1999. En Argentina el incremento ha sido de
2.5 délares/barril a 4 délares/barril. El nivel de destilacion fue algo inferior en
ambaos paises respecto al del ejercicio precedente.

Los margenes comerciales en el afio 2000, tanto en gasolinas como en gasdieos,
sufrieron una fuerte caida, por la dificultad antes aludida para trasladar los
incrementos de costes al precio final pagado por el consumidor.

Los resultados obtenidos en la linea de GLP fueron un 65% inferiores a 1992,
como consecuencia de la congelacién de los precios de venta al plblico de la
bombona de butano de 12,5 kilos decretada en Espafia. Como ustedes saben, éste
es ¢l Gitimo precio regulado que soporta el sector, y el Gobierno decidié reducirlo
temporalmente, por debajo del coste total de las empresas, a fin de limitar su
impacto en el IPC.

Afortunadamente, desde principios del presente ejercicio se han podido recuperar
los margenes comerciales en ambas actividades.

Destacaria que, aguas abajo, se ha iniciado la expansién anunciada en el Cono
Sur. Se ha adquirido la mayor empresa de GLP en Chile, y se ha llegado a un
acuerdo con Petrobras, gue nos permitira alcanzar posiciones iniciales sélidas en el
pafs mas importante de] drea.

Esta actividad en el downstrearn de Latinoamérica se ha combinado con una
actuacion decidida en Espafia, destinada a consolidar la eficiencia operativa de las
refinerias de nuestro pais en su actual situacién, dentro del primer cuartil en
Europa, v la red de estaciones de servicio de gestién propia, como una de las mas
completas, de mayor calidad y valor afiadido de la industria.

En la linea de negocio de Quimica, el resultado operativo alcanzé 152 miliones de
euros, un 15% mas que en 1999, gracias a un aumento del 13% en volumen y a
una ligera subida del margen en la pefroquimica basica.

Quiero destacar la entrada en funcionamiento de la planta de estireno monémero
- 6xido de propileno y glicoles en Tarragona, construida con tecnologia propia
Repsol YPF, y la de Profertil en Argentina, que arranca en una coyuntura muy
favorable, por el alto precio que han alcanzado los fertilizantes en el mercado
norteamericano.



En el drea de Gas natural y Flectricidad se ha obtenido un resultado operativo de
mas de 1.000 millones de euros, un 154% por encima del conseguido el afio
anterior. En términos homogéneos, es decir, sin el efecto de consolidar Gas
Natural DG al 100%, el crecimiento hubiera sido del 31%.

Esta mejora se debe a las mayores ventas a los sectores doméstico-comercial e
industrial, derivadas del incremento del nimero de clientes y del dinamismo
econdmico en Espafia, y a la expansion de nuestras operaciones en Latinoamérica.

El ndmero total de clientes a los que Repsol YPF distribuye directa o
indirectamente gas natural ascendia, el 31 de diciembre del afio 2000, a casi 8,2
millones, de los que 3,6 correspondian a Espafia y el resto a los paises del
continente americano donde estamos presentes.

Debemos destacar el acuerdo alcanzado con La Caixa, que ha permitido que
Repsol YPF tenga mayoria en el consejo de administracién de Gas Natural 5DG, de
forma que a partir de enero de 2000 esta sociedad consclida en nuestras cuentas
por integracién global. Ademds, se han adquirido dos nuevas distribuidoras,
Méjico y San Pablo Sur, de gran importancia estratégica.

Con estas compras, Repsol YPF se convierte en la primera compafia
latinoamericana de distribucion de gas, y da un paso de gigante en la direccién
deseada de integrar la produccién propia con los mercados, que, como saben
ustedes, constituye uno de nuestros pilares estrategicos.

El ejercicio 2000 ha tenido también una importancia destacada por la
aproximacion de Gas Natural SDG a Iberdrola para promover una integracion
amistosa entre las dos compafiias. Se trataba de una alternativa Iégica ante las
dificultades que implicaba la fusién entre Endesa e Iberdrola para la competencia
en Espafia y, consecuentemente, para el desarrollo de nuestra estrategia en gas y
electricidad.

La aproximacién a |berdrola no tuvo éxito, perc tampoco salié adelante la fusién
entre Endesa e |berdrola al no haber podido admitir estas sociedades las
condiciones exigidas por el Gobierno para remediar las restricciones que la
pretendida fusién ocasionaba en la competencia.

Nuestra Compafiia puede desarrollar ya sin limitaciones su proyecto de generacion
eléctrica con centrales de ciclo combinado, y ofrecer a las industrias y, a partir del
afio 2003, a los hogares de este pais, gas y electricidad conjuntamente.

6. Inversiones y estructura financiera

Para alcanzar los resultados que he descrito y cubrir los objetivos estratégicos, el
afio pasado se invirtieron més de 6.100 millones de euros, 2.000 millones mas que
el promedio fijado para el periodo 2000-2005.
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Gracias a este esfuerzo inversor se han conseguido posiciones de gran valor en las
actividades de Exploracién y Produccion y en Gas y Electricidad. Pero la Sociedad
va a hacer compatible el aprovechamiento de estas oportunidades con el estricto
cumplimiento de sus objetivos de desendeudamiento.

Hemos tormado ya una direccidn muy clara al respecto, pues en la actualidad, y
después de las operaciones cerradas en el presente ejercicio, hemos ejecutado o
comprometido en firme enajenaciones por mas de 2.500 millones de dolares, que
era el importe fijado como objetivo después de la adquisicion de YPF, y todavia
estan pendientes de concretar las obligadas desinversiones parciales de nuestras
participaciones en CLH y Enagds.

7. La evolucién bursatil

A la vista de los resultados es indudable que el afio 2000 ha sido un ejercicio muy
positivo para la Compafifa, pero un conjunto de circunstancias han impedido que
estos buenos resultados hayan encontrado su légica correspondencia en la
cotizacién de la accion.

Detras de este comportamiento estdn la percepcidn del riesgo regulatorio tanto en
gas como en marketing, que ocasioné un fuerte descenso del precio de la accion
el pasado mes de mayo; la dificil situacién que atraviesa Argentina; y, fa desviacion
que hemos registrado en la produccién de hidrocarbures. Todo ello en un
contexto bursdtil muy negativo.

Aunque en el afio 2000, efectivamente, la accién de Repsol YPF descendié un
26%, y el IBEX lo hizo un 22%; en 1999, sin embargo, nuestra accion se
revalorizé un 53 % mientras que el IBEX tan sélo subio un 18%.

En todo caso, cuando se consideran series mas largas, la accién de Repsol YPF
sigue demostrando que es una magnifica inversién. 5i tomames como referencia la
fecha en la que asumi la presidencia de la Compafifa, [a accién ha experimentado
una revalorizacién del 126%, que ha supuesto al accionista, incluyendo
dividendos, una rentabilidad anual acumulativa del 22%.

A o largo de este afio, hasta el dia de ayer, nuestra accién ha incrementado su
valor en un 16%, mientras que el IBEX se ha apreciado un 1,7%. Y en el mismo
periodo de tiempo, Repsol YPF es la compafila petrolera que mds se ha
revalorizado, cuando la media de las empresas del sector lo ha hecho en un 1%.
De hecho, nuestra accion es la que mejor se estd comportando entre las del indice
Euro Stoxx 50.

En los préximos meses mejorard con toda seguridad esta trayectoria como
consecuencia de la estabilidad que auguramos debe brindar el marco regulatorio
espafiol de gas y electricidad; también mejorard por la recuperacion de la
confianza de los inversores en Latinoamérica, y especialmente la que esperamos
en Argentina; y, finalmente, por las buenas noticias que ird generando la
Compafifa sobre avances especificos en sus distintos campos de actuacion.



Como légica consecuencia de los buenos resultados del ejercicio pasado y de las
favorables perspectivas del afio 2001, el Consejo de Administracién de Repsol
YPF, en su reunion del 28 de febrero de 2001, acordd proponer a la Junta General
de Accionistas la distribucién de un dividendo bruto total correspondiente al
ejercicio 2000 de 0,5 euros por accion.

El dividendo total, que asciende a 610 millones de euros, equivale al 25,1% del
beneficio y es un 22,3% superior al de 1999. Cumple el doble objetivo de
incrementar sustancialmente la retribucion del accionista y ser consecuente con el
programa de reduccién de la deuda financiera.

8. Estabilidad del marco juridico de los negocios

Uno de los temas que mas preocupa a los inversores en el sector de la
comercializacion de productos petroliferos y en la’ generacién y comercializacion
de electricidad es la posible inestabilidad del marco juridico en el que se
desenvuelve el sector en Espafia.

Nuestra Compafifa es ahora menos vulnerable a esta eventualidad después de que
la produccién de hidrocarburos y las actividades internacionales aguas abajo han
mejorado su participacién en el beneficio operativo iotal del Grupo, aunque
desarrollamos actividades nucleares en Espafia donde la percepcion de este riesgo
para la comunidad inversora sigue siendo alta.

Consideramos que unas reglas estables son basicas para atraer los recursos que el
pais necesita para garantizar el suministro energético en el futuro y son ademas
compatibles con altas dosis de liberalizacién y de competencia.

En este sentido, y centrdndonos en esta problematica de Esparia, ya comenté en la
dltima Junta General que acogiamos positivamente -a pesar de su dureza y la falta
de homogeneidad respecto a otros sectores- las medidas incluidas en el Real
Decreto Ley 6/2000, por el cual se prohibia por cinco afios a nuestro CQrupo
sobrepasar el numero actual de estaciones de servicio, se nos obligaba a
desinvertir participaciones en CLH y Enagds, se limitaba la cuota de
abastecimiento de gas natural que podiamos suministrar a Espafa, y se reforzaba
el proceso de liberalizacion del mercado gasista con un calendario mas acelerado
que el de la mayoria de los pafses de la Union Europea.

A este respecto hay que resaltar la gran dificultad que algunos paises de nuestro
entorno, en especial Francia, tienen para acompasar el ritmo de liberalizacion de
su sector energético al decidido por el Gobierno de Espania, lo que crea posiciones
asimétricas que complican el desarrollo de las empresas de nuestro pais.

No quiero dejar de expresar, de nuevo, el compromiso de Repsol YPF con un
mercado espafiol libre y competitivo.

Historicamente, nuestra Companfia se ha desarrollado gracias a los procesos de
liberalizacion y privatizacién que han tenido lugar tanto en Espafia como en
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Latinoamérica, y todas las medidas coherentes y perdurables que vayan en esta
linea son siempre bienvenidas.

Lo tinico que deseamoas para el sector en Espafia es un marco regulatorio estable
que permita adecuar las fuertes necesidades de inversion que tiene nuestro pais a
unas reglas predecibles de concurrencia. De esta forma se pueden compaginar los
beneficios para los consumidores, derivados de una mayor competencia, con la
seguridad del suministro energético y la adecuada remuneracion de las
inversiones.

9, Un nuevo modelo de gestién — RYS XXI -

Repsol YPF ha experimentado, a partir del pasado afio, una gran transformacion
societaria y un sustancial crecimiento en sus magnitudes fisicas y econdmicas, que
hacen necesario un cambio organizativo profundo acorde con su dimensidn,
objetivos y distribucion geografica de sus activos.

En una primera etapa nos hemos centrado en la integracion estratégica, operativa
y de las personas de Repsol y de YPF. Continuando el proceso, hemos disefiado y
estamos implantando un modelo de gestiéon para todo el Grupo que responda
eficazmente a la actual dimensién de la Compafia en un entorno cada vez mas
competitivo de los mercados en que estamos prasentes, cuyas distintas facetas se
han recogido en el Proyecto que hemos denominado RYS XXI.

RYS XXl va a impulsar un cambio relevante en la cultura del Grupo. El paso inicial
lo dimos en el Gltimo trimestre del ejercicic pasado al completar una nueva
organizacion en el primer nivel de la Compafiia.

En este ejercicio de 2001 estamos poniendo en marcha proyectos de gran calado
que afectarin tanto a las diferentes dreas de negocio que componen el grupo
Repsol YPF como a la propia Corporacion.

El nuevo modelo estd basado en érganos y procesos de decision mds eficaces y
cercanos a los negocios, al dotar a sus Unidades de mayor delegacion, capacidad y
responsabilidad y al establecer estructuras organizativas mas horizontales y
flexibles, orientadas siempre a mejorar el servicio a nuestros clientes.

Todo ello implica renovar la estructura y la dimensién de la Corporacién, que debe
centrarse prioritariamente en la definicion y control estratégicos del Grupo.

En este contexto hemos desarrollado el concepto de Unidades de Servicio que
incluirdn las areas de Sistemas de Informacion, Ingenieria, +D, Compras, y
Administracion Contable. Estas Unidades tendran un cardcter de centro de

beneficio respecto de sus clientes internos, mediante acuerdos de prestaciéon de
servicio en condiciones de mercado.

También estamos implantando una serie de proyectos con el objetivo de
desarrollar y motivar a nuestros profesionales, que son la base y el motor de
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nuestra Compafifa. Cabe resaltar los programas de fidelizacion, sucesion y
desarrollo, incorporacién de jévenes profesionales y definicion de planes de carrera
dirigidos a directivos y a ofras personas con alta responsabilidad en la Compaiiia.

Repsol YPF mantiene su compromiso con la inriovacion tecnolégica. La inversion
en 14D en el afio 2000 fue de 96,7 millones de euros, un 1,6% sobre la inversién
total v un 0,9% sobre el valor afiadido bruto. Estamos convencidos de que la
inversion en tecnologia es una hemamienta imprescindible para elevar la
competitividad de la Compafiia y contribuye a mejorar la posicion tecnolégica
global de los paises en los que estamos presentes.

Especial atericién ha merecido el desarrollo de las tecnologias dedicadas a la
seguridad y conservacion del medio ambiente. Asi, en el afio 2000 se realizaron
155 auditorias medioambientales y todas las lineas de negocio cuentan con
centros con certificaciones medicambientales 150 14.001.

El Instituto Superior de la Energia (ISE) de Repsol YPF estd impartiendo cursos de
posgraduados desde hace dos afios, y el préximo mes de mayo estardn finalizadas
sus nuevas instalaciones en las proximidades del Centro Tecnoldgico de la
Compafifa, actualmente en construccién, contiguo al campus de la Universidad
Rey Juan Carlos en Méstoles.

Repsol YPF ha dado una rapida y eficaz respuesta a las oportunidades que ofrece
[nternet creando la Direccién Corporativa de e-Business, encargada de impulsar y
coordinar todas las iniciativas de negocio electrénico. Estas tecnologias no son
huevas, por otra parte, para nuestro Grupo, ya que desde septiembre de 1996
utilizamos internamente Intranet.

En el afio 2000 hemos presentado un nuevo portal, “repsol-ypf.com”, que ofrece
multitud de servicios a través de canales distintos en funcidén de las caracteristicas
del usuario, constituyendo en la actualidad uno de los portales méas visitados con
unos 3,6 millones de paginas al mes.

Creemos que las perspectivas de la utilizacion del e-Business como herramienta
estratégica para el fuluro son excepcionales debido al incremento de
productividad que genera en las diversas 4reas de actuacion.

Nuestro Grupo también estd tomando posiciones para beneficiarse de las
posibilidades que las nuevas tecnologfas ofrecen para reducir los costes de
aprovisionamiento, tanto de las adquisiciones propiamente dichas como de su
gestion interna.

Asi, participamos activamente en dos portales verticales de comercio electrénico:
el primero, especializado en adquisiciones para la industria petrolera que ha
comenzado a realizar transacciones en el afio 2000; y, el segundo, en el
aprovisionamiento y comercializacién de la industria petroguimica. Y en un portal
horizontal, orientado a las compras generales, que abarca Espafia y Latinoamérica.
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En el presente afio, Gas Natural SDG lanzard un portal dirigido al hogar, en
compafifa de las des entidades financieras socias de Repsol YPF, que ofrecera
servicios especificos de la empresa y ademds aglutinard una variada oferta de
bienes y servicios relacionados con el hogar, y de productos financieros.

Estamos convencidos de que este portal, complementario de los anteriores, va a
ser en Espafia una referencia obligada del comercio electrénico orientado al
consumidor final.

10. El futuro

Deseo concluir mi intervencién con unas breves reflexiones sobre la previsible
evolucién de la Empresa en los préximos afos.

Repsol YPF se proyecta hacia el futuro con una estrategia de crecimiento y
rentabilidad. Hemos demostrado nuestra capacidad de avanzar en esta doble via
en el pasado reciente con la gran transformacién de la sociedad.

En este ejercicio vamos a mejorar nuestra flexibilidad financiera. Las enajenaciones
ya efectuadas y las comprometidas, combinadas con una adecuada politica
inversora, nos permitirdn una reduccion répida del endeudamiento.

Una mayor fortaleza financiera es importante, porque la Compafiia se mueve en
mercados y dreas geograficas de crecimiento sostenido, con oportunidades de
inversion que no deben perderse.

En Exploracién y Produccidén seguiremos apoyandonos en las dreas nucleares
actuales: es decir, Argentina, Bolivia, Venezuela, Trinidad y Tobago, Argelia v
Libia. Se aplicaran las mejores técnicas de recuperacion en campos maduros, como
los de Argentina y Venezuela.

Se desarrollardn nuevos mercados para las reservas de gas, principaimente para las
del Cono Sur, Venezuela y Trinidad y Tobago. Se aprovechardn las oportunidades
que ya estdn surgiendo en nuevas zonas geogréficas, en un contexto de apertura
generalizada de los pafses petroleros.

En suma, Repsol YPF seguira siendo una de las cornpafilas mads eficientes del

sector por su posicion relativa en costes de produccion, y de exploracién y
desarrollo, asi como en ¢l indice de reposicidn de reservas, ademds de contar con
uno de los portafolios de activos de exploracion y produccién con menor riesgo
politico.

Hernos terminado el ejercicio 2000 con 4.800 millones de barriles de reservas
probadas, y esperamos finalizar el 2001 con una cifra superior para asegurar un
aumento sostenido de la produccidn.
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En Refino-Marketing_y _GLP mantendremos nuestro liderazgo en Espafa vy
Argentina, beneficiandonos de las economias de- escala, la proximidad de las
refinerias a los mercados y el crecimiento de la demanda en ambos paises.

Ademas, seguiremos aumentando nuestra cuota de mercado en los negocios
Downstream en Latinoamérica por medio de la integracion y el adecuado balance
de las capacidades de refino y marketing de cada entorno geografico.

Conservaremos el elevado grado de eficiencia de las refinerias de la Compafiia en
Europa y aplicaremos las mejores practicas a las de Latinoamérica, con objeto de
alcanzar un nivel de eficiencia equivalente a medio plazo.

Er Quimica continuaremos creciendo en actividades de alto potencial, dando valor
a las ventajas de nuestra posicion competitiva, la posesion de tecnologia propia y
los akorros de costes generados por la integracion vertical.

Finalmente, en Gas natural v Electricidad nuestra estrategia se basa en tres
objetivos principales:

- Incrementar la cartera de clientes en Espafia y en los principales mercados
latinoamericanos, con un modelo comercial multiservicio gue incluya la
distribucién de energia eléctrica a nuestros’clientes de gas.

- Generar energia eléctrica para monetizar las reservas de gas y apoyar la
oferta multiservicios de gas-electricidad.

- Afianzar nuestra Compafila como uno de los lideres mundiales en el
negocio del gas natural licuado, aprovechando nuestra produccion de gas y
el fuerte arraigo en mercados de demanda creciente de GNL.

En Gas natural y Electricidad poseemos muchos puntos fuertes. Hemos creado dos
cadenas integradas de gas desde la produccion hasta el cliente final: la de
Argentina y Bolivia con destino al Cono Sur; y la produccién de Trinidad y Tobago
para abastecer los mercados norteamericano, caribefio y espafol; y estamos
finalizando la definicion de una tercera cadena con vistas al mercado de Espafia
con produccién propia del norte de Africa.

Repsol YPF es la empresa petrolera privada con més contenido gasista y mayor
claridad de ideas y determinacién en la formacién de cadenas integradas de gas
que por su propia rmagnitud generan eslabones no previstos en sus planteamientos
iniciales.

11. Propuestas a la Junia

Quiero referirme a continuacion a las propuestas que se presentan a esta Junta
General, algunas de ellas habituales, pues constituyen el contenido propio de la
Junta General Ordinaria, como son las que corresponden a los cuatro primeros
puntos del Orden del Dia.
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El punto 5° hace referencia a la posibilidad de emitir instrumentos financieros,
como bonos u obligaciones convertibles o simples, dejando en manos del Consejo
de Administracién la posibilidad de flevar a la practica tales emisiones en funcion
de los intereses de la Compafiia y a la vista de la situacién de los mercados
financieros.

Al igual que en afios anteriores, la incorporacion al orden del dia y su aprobacion
por la Junta General se considera de alto interés para la Sociedad.

En el punto 6° se somete a la consideracion de la Junta General, de una parte, la
aprobacion de la ejecucidn de un sistema retributivo referenciado al valor de las
acciones de la Sociedad establecido con anterioridad al 1 de enero de 2000 y, de
otra, la aprobacién de la aplicacién de un nuevo sistema retributivo, similar al
anterior, y que seria de aplicacion a los ejercicios 2000/2004.

La inclusién de este punto en el orden del dia tiene por objeto dar cumplimiento a
las disposiciones adicionales de la Ley de Sociedades Anénimas, introducidas en Ja
misma por la Ley 55/99, y que requieren la autorizacion previa de la Junta General
de Accionistas para la ejecucion o cancelacion de los sistemas retributivos de esta
naturaleza que afecten a administradores y altos directivos de las sociedades,
distinguiendo entre aquellos establecidos antes del 1 de enero de 2000 y los
concedidos después de dicha fecha.

Procede sefialar, por lo que se refiere al primero de estos sisteras, que sus
caracteristicas fundamentales fueron hechas piblicas y comunicadas a la Comision
Nacional del Mercado de Valores (CNMV) en cumplimiento de la normativa
aplicable.

El Gltimo punto del Orden del Dia incorpora una delegacion de facultades para la
formalizacion y ejecucién de los acuerdos adoptados por la Junta.

12. Gobierno Corporativo

Al igual que en afios anteriores se incluye en la memoria de la Sociedad el informe
sobre Gobierno Corporative, que ha sido evacuado, - en ejercicio de sus
competencias, por el Comité de Auditoria y Control del Consejo de
Administracion.

Repsol YPF tiene asumidos los principios de Gobierno Corporativo recomendados
en los principales mercados financieros. Son los mismos principios que inspiran el
vigente Reglamento del Consejo de Administracién de Repsol YPF, aprobado en
1997.

Las conclusiones de este informe dan razén del cumplimiento satisfactorio de

dicho Reglamento, que estd en sintonia con las pautas del Cédigo de Buen
Gobierno auspiciado por el Gobierno espafiol y difundido en 1998.
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13. Agradecimientos

Por ultimo, quisiera manifestar mi reconocimiento al equipo humano de Repsol
YPF. De él depende, hoy méas que nunca, que la Compafija cumpla las
expectativas que tenemos en ella.

Por eso quiero expresar mi gratitud a los miembros del Consejo de Administracion,
al equipo directivo y a todos los empleados, particularmente a los que desde YPF
han completado su primer afio con nosotros, por su contribucion determinante a
los brillantes resultados alcanzados por la Compafiia.

Y a todos ustedes, sefiores accionistas, gracias por la confianza en el equipo
gestor. Termino reiterando una vez més que nuestro ditimo y principal objetivo es
seguir trabajando para que ustedes consigan el mayor beneficio posible por su
participacién en Repsol YPF. No tenemos otra ambicién.

Quedo a su disposicién para las preguntas que me quieran formular.

Muchas gracias.
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