D. CARMELO DE LAS MORENAS LOPEZ, CHIEF FINANCIAL
OFFICER DE LA SOCIEDAD MERCANTIL “REPSOL YPF, SA.”, N.I.F.
A78/374725, CON DOMICILIO EN MADRID, PASEO DE LA
CASTELLANA N° 278

CERTIFICO:

Que € contenido del fichero PDF adjunto es idéntico a del Folleto
Continuado de Repsol YPF, S.A. correspondiente a gercicio 2001 gjustado al
modelo RFV previsto en € articulo 2.G) de la circular 2/1999 de la Comisién
Naciona del Mercado de Vaores, que ha sdo verificado por la citada
Comisién € 7 de junio de 2002.

Y paraque conste y surta los efectos pertinentes, expido la presente
certificacion, en Madrid, a siete de junio de dos mil dos.



INDICE

Pagina

CAPITULOO
0 CIRCUNSTANCIAS RELEVANTES A CONSIDERAR SOBRE EL

EMISOR ...ttt ettt ettt et e e e neenne s 1
0.1 El emiSor Y SU CAPITAl .....coeeieeceeee e 1
0.2 Consideraciones en torno alas actividades, situacién financieray circunstancias

maés relevantes del emisor objeto de descripcion en este Folleto Continuado ....... 2
CAPITULO |
I PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DEL CONTENIDO

DEL FOLLETO Y ORGANISMOS SUPERVISORESDEL MISMO ........ 14
.1 Personas que asumen la responsabilidad por € contenido del Folleto ................ 14
1.2 OrganiSMOS SUPEIVISOIES ......ueeviireeeesieeiesseeiiessessessesssssessssssesssssssessssssesssessesssnss 14
1.3 Nombre, domicilio y cudificacién de los auditores que hayan verificado las

Cuentas

Anuales de 10S tres UltiMOS GErCICIOS .....ccvverereeerereriereeeee e seeeeseseens 14
CAPITULO 11
[l EL EMISOR Y SU CAPITAL oottt 18
[11.1  Identificacion y ObJEtO SOCIEl .......ccceveviiiiiieiese e s 18
[11.2  INfOrmMacioNES |€QAIES ........cceiiiiieiiee e 19
[11.3  Informaciones sobre & Capital ..o 20
[11.4  Adquisicion derivativa de aCCiONES PrOPIES ...cc.eeeereereerrerieeriesiesseseeseeseessessesseeses 28
[11.5 Beneficiosy dividendos por accion de los tres Ultimos gercicios ..........ccoenene.. 29
[11.6  Grupo Repsol YPF. Principales sociedades al 31-12-01 ..........ccccccvvveeveeseninnnn, 3

[11.7  Sociedades cotizadas en Espafia en las que Repsol Y PF ostenta una participacion
ST o1c (L0 = G S 54



CAPITULO IV

v ACTIVIDADESPRINCIPALESDEL EMISOR .....coooviiiirininerieeseseins 55
IV.1  ANEECEOBNLES .....oeeeieeiiieieieeeie sttt sttt b 55
V.2  PrinCipal@S aCtiVIdaOES ........cccoiveiieiiee et 73
V.3  Circunstancias CONAICIONANLES ........cccrerereriereriens ceeeeee e e 144
[V.4  INformaciones [aDOraleS ..........ccoiriiiiiiiiireeee e 154
CAPITULOV
Y, EL PATRIMONIO, LA SITUACION FINANCIERA Y LOSRESULTADOS
DEL EMISOR ...ttt 160
V.1 Informaciones contables individuales de Repsol YPF, SA.y del Grupo
(000101 o] 110 7="o [0 1S 160
V.2 Principios contables mas relevantes y desgloses de las partidas mas significativas
del balance de situacién del Grupo Repsol Y PF Consolidado .........cccceeeeennee. 164
V.3 Endeudamiento neto y liquidez del Grupo Repsol Y PF Consolidado ............... 181
V.4 Evolucion del fondo de maniobra del Grupo Repsol Y PF Consolidado ........... 187
V.5  Evolucién del cashflow del Grupo Repsol YPF Consolidado .........cccceveenee. 188
V.6 Evolucién de los fondos propios del Grupo Repsol Y PF Consolidado ............. 190
V.7 Operaciones con derivados fINANCIENOS ........ccceveerierieniiesie e 191
V.8 Principales diferencias entre |os principios contables espafioles y |os que rigen
LS =S =0 (o1 [ 0 [0SR 200
CAPITULO VI
Vi ADMINISTRACION, DIRECCION Y CONTROL DE LA SOCIEDAD .207
VI.1 Identificaciony funcion de personas con actividad relevante en la Sociedad ...207
V1.2  Conjunto de intereses en la sociedad de las personas que componen los organos de
AAMINISITBCION ...ttt bt ettt e e 213
V1.3  Personas o entidades que gercen un control sobre la Sociedad ............cccenee..e. 219
V1.4 Limitaciones ala adquisicién de participaciones importantes enla Sociedad ...220
VI.5 Participaciones significativas en el capital social dela Sociedad ...................... 221
VI.6 Accionistas delaSociedad ... 222
VI.7  Prestamistas en més del 20% de la deuda a largo plazo del Grupo ................... 222
V1.8 Clientes 0 suministradores SignifiCatiVosS ..........ccceverieeierienesieesieesie e 222
V1.9  Esquemas de participacion del personal ...........ccccoeveveneenisieneeseseseeese e 222
RV B (O T €7 |1 = S 222
VI1.11 Retribucion de los auditores de la Sociedad ........cccoevevevenicieve e 223
VI1.12 Operaciones con terceros ViNCUlados ..........ccceveeveerinieniinsie e 223
VI.13  Otros Sitemas RENDULIVOS .......ccoiiiiiieiieee e 224



Pagina
CAPITULOVII

VI EVOLUCION RECIENTE DE LOSNEGOCIOSY PERSPECTIVASDEL

EMISOR ...ttt n e bt b e 225
VII.1 Andiss de laestructura de capital y endeudamiento objetivo ...........cccveeennee. 225
V12 INVErSIONES FULUIES .....eoieiiieiieieie et 226
VII.3  Informacion Sobre dividendos ..........ccoeeeeeiereeeeieeeseeesese e nneas 228
VII.4  Acontecimientos significativos acaecidos durante el gercicio 2002.................. 229
VII.5 Resultados del primer trimestre del 2002 .........ccocevereneniiniieiese e 232
ANEXO|

Cuentas anuales consolidadas del Grupo Repsol Y PF

ANEXO 1
Cuentas anuales de Repsol YPF, SA.

ANEXO I11

Real Decreto 3/1996, de 15 de enero, de aplicacion del Régimen de autorizacion
administrativa previaa

"Repsol, SA." y adeterminadas sociedades de su Grupo.



CAPITULODO

CIRCUNSTANCIAS RELEVANTESA CONSIDERAR SOBRE EL EMISOR

0.1 EL EMISOR Y SU CAPITAL

0.1.1 Identificacion del emisor

La entidad que elabora y registra € presente Folleto Informativo Continuado, modelo RFV (en
adelante, el Folleto), es Repsol YPF, S.A., sociedad andnima de carécter mercantil, constituida por
tiempo indefinido y con domicilio socid en Madrid, Paseo de la Castellana 278, C.I.F. A
78/374725y C.N.A.E. nim. 742.

0.1.2 Capital social y caracterigticas de las acciones de Repsol YPF

Capital, valor nominal vy caracteristicas de las acciones a la fecha del presente Folleto

El capital socia de Repsol YPF, alafecha de este Folleto, asciende a 1.220.863.463 euros, esta
integrado por 1.220.863.463 acciones de un euro de vaor nomina cada unade ellasy esta suscrito
y desembolsado en su totalidad. La citada cifra de capital socia deriva de los acuerdos adoptados
por la Junta Genera de Accionistas de Repsol Y PF de 28 de junio de 2000.

Todas las acciones de Repsol Y PF son ordinarias, integran una Unica serie y estan representadas por
medio de anotaciones en cuenta. El contenido de derechos de las acciones no presenta mas
especialidades resefiables con respecto a que deriva de la LSA que las dos siguientes: exigencia de
a menos 150 acciones para asistir a la Junta General de la Sociedad y la limitacion al 10% del
capital social del nimero maximo de votos que puede emitir en la Junta General un mismo
accionista o las Sociedades pertenecientes a mismo Grupo.

Las acciones de Repsol YPF cotizan en las Bolsas de Vaores espaiiolas a través del Sistema de
Interconexion Bursétil (Mercado Continuo), en laBolsa de Nueva York bgjo laforma de American
Depositary Shares (ADSs), representadas por American Depositary Receipts (ADRs), y en laBolsa
de Buenos Aires y se encuentran incluidas en e Stock Exchange Automated Quotation System
(SEAQ International).

Régimen de transmisibilidad de las acciones de Repsol YPFE

Por lo que se refiere a régimen de transmisibilidad de las acciones de Repsol YPF, no existe
precepto estatutario alguno que suponga limitacion a dicha transmisibilidad. Con independencia de
ello, e Rea Decreto 3/1996, de 15 de enero, dictado de conformidad con 1o previsto en €l Red
Decreto 1525/1995 y en la Ley 5/1995, de 23 de marzo, de Régimen juridico de enagjenacion de
participaciones piblicas en determinadas empresas, establecié para Repsol YPF d régimen de
autorizacion administrativa previa para la adquisicion, directa o indirecta, de acciones cuando tenga
por consecuencia la disposicion sobre, a menos, e 10% del capital social. El referido régimen de
autorizacion administrativa tiene una vigencia de diez afios, finalizando € 6 de febrero del afio
2006.



Acuerdos de emisién de obligaci ones convertibl es pendientes de gecucion

La Junta General Ordinaria celebrada € pasado 21 de abril de 2002 aprobd la emision de
obligaciones convertibles y/o canjeables por acciones de Repsol YPF, SA. por importe de
3.000.000.000 euros, con exclusion del derecho de suscripcion preferente, delegando en € Consgjo de
Adminisiracion la gecucion de este acuerdo dentro del afio Siguiente a la Junta Generd; la
determinacion de las bases y moddidades de la conversion y/o canje; & aumento del capital socia en la
cuantia necesaria para atender las solicitudes de conversion y la determinacion de los extremos de la
emision no fijados por la dunta.

La Junta Genera Ordinaria celebrada € pasado 21 de abril de 2002 autoriz6 d Consgo de
Adminigtracion para emitir obligaciones convertibles en acciones de la Repsol YPF, SA. ylo
canjeables por acciones de la misma o de otras sociedades, por importe de 3.000.000.000 de euros

dentro del plazo de cinco afios a contar desde d acuerdo de la Junta; la determinacion de las bases y
modalidades de la conversién o canjey laampliacidn de capital en la cuantia necesaria.

LaJunta General Ordinaria celebrada el pasado 21 de abril de 2002 aprobd la emision de obligaciones
convertibles en acciones de Repsol YPF, S.A. por importe nominal total de 162.800.000 euros, con
exclusion ddl derecho de suscripcion preferente, delegardo en € Consgo de Administracion la
determinacion de las bases y modalidades de la conversién y lafacultad para gjecutar € aumento de
capital social en e importe que resulte necesario para atender las solicitudes de conversion de las
obligaciones que se emiten. Dicha emision tendra por objeto servir de cobertura a sistema
retributivo de incentivo a medio plazo para directivos (“Incentivo 2001”, descrito en € apartado
V1.2.3 del presente Folleto), que fue, asimismo, aprobado en la citada Junta General Ordinaria.

Hasta la fecha no se ha hecho uso de estas autorizaciones.

Autorizaciones de la Junta para aumentar € capital.

La Junta General de accionistas celebrada € 6 de junio de 1997 acord6 autorizar a Consgjo de
Administracién para aumentar el cagdtal social, en una o varias veces, por un importe maximo igua
a la mitad del capita social a tiempo del acuerdo (en esa fecha € capitd socia era de
150.000.000.000 de pesetas (901,5 millones de euros), de modo que la autorizacion se refiere aun
importe méximo de 75.000.000.000 pesetas - 450,7 millones de euros-), dentro del plazo de cinco
afios a contar desde la fecha del acuerdo, mediante aportaciones dinerarias, con la prima que €
Consgo estime adecuada atendida la cotizacion bursatil de las acciones de la Sociedad.

La Junta General Ordinaria celebrada € pasado 21 de abril autorizé a Consgo de Administracion
para aumentar € capital de la Sociedad, en una o varias veces, en un importe igual a la mitad del

capital existente en e momento de esta autorizacion, dentro del plazo de cinco afios a contar desde
lafecha de adopcion de este acuerdo, mediante aportaciones dinerarias, con la prima que € Consgo

estime adecuada atendida |a cotizacion bursétil de las acciones de la Sociedad.

Hasta la fecha no se ha hecho uso de estas autorizaciones.

0.2. CONSIDERACIONES EN TORNO A LAS ACTIVIDADES, SITUACION
FINANCIERA Y CIRCUNSTANCIAS MAS RELEVANTES DEL EMISOR

OBJETO DE DESCRIPCION EN ESTE FOLLETO CONTINUADO



0.2.1 Actividad del emisor

Repsol YPF, S.A., es la sociedad dominante de un grupo petrolero internacional (que opera en 24
paises, siendo los méas importantes, por lo que respecta a la actividad desarrollada por la compafiia,
Espafia y Argentina) que redliza todas las actividades del sector de hidrocarburos, incluyendo la
exploracion, desarrollo y produccion de crudo y gas natural, € transporte de productos petroliferos,
gases licuados del petrdleo (GLP) y gas naturd, € refino, la produccién de una amplia gama de
productos petroliferos y la comercializacién de productos petroliferos, derivados del petrdleo,
productos petroquimicos, GLPy gas natural.

0.2.2. Factores, circunstancias condicionantes y riesgos mas significativos que podrian

afectar a la generacion futura de beneficios 0 a la situacién econdmico-financiera de
Repsol YPF

Marco regulatorio del sector

El sector de Hidrocarburos en Espafia esta principalmente regulado por la Ley 34/1998, de 7 de
octubre y por €l Real Decreto-Ley 6/1999 y € Real Decreto-Ley 6/2000, de 16 de abril de 1999y
23 de junio de 2000, respectivamente, que han intensificado la competenciay liberalizado €l sector.

Los precios de todos los productos petroliferos estan determinados actualmente por el mercado,

excepto por lo que se refiere ad gas natural y los gases licuados ddl petréleo, que estén sujetos en la
mayoria de |os casos a precios maximos. No existen restricciones de entrada en € mercado espariol

para las compafiias extranjeras del sector.

En octubre de 1998 entr6 en vigor la Ley 34/1998, del Sector de Hidrocarburos, que regula
unitariamente todos los aspectos del sector, incluyendo la exploracion y produccion, € refino, €
trangporte y la distribucion. Esta Ley establece requisitos objetivos y criterios para la obtencion de
licencias, autorizaciones y certificaciones referentes a ciertas actividades e instalaciones
relacionadas con laindustria del petrdleo e hidrocarburos.

La Ley 34/1998 se ha visto modificada por el Real Decreto-Ley 6/1999 y & Rea Decreto-Ley
6/2000.

Concretamente, con fecha 25 de junio de 2000, entr6 en vigor € Rea Decreto Ley 6/2000, de
Medidas Urgentes de Intensificacidn de la Competencia en Mercados de Bienes y Servicios, cuyas
medidas, que inciden en la actividad desarrollada por la sociedad, son, fundamentalmente, las
dguientes:

- Se prohibe d incremento de las instalaciones para suministro a vehiculos durante un
periodo de cinco afios para aquellos operadores a por mayor de productos petroliferos en e
mercado nacional, cuyo nimero de instalaciones incluidas en su red de dstribucion sea
superior d 30% del total nacional. Actuamente, las estaciones de servicio de Repsol Y PF
representan el 47% del total nacional. (Ver capitulo 1V.1.3 Marco legal — Espafia “ Petréleo
y productos petroliferos’ de este Folleto)



- Seestablece la obligacion de comunicar ala Administracion los precios de venta aplicados
en lared de estaciones de servicio, incluidas todas aquellas suministradas en exclusiva por
Repsol Y PF.

- Ninguna sociedad o grupo de sociedades (tal y como éste se define en € articulo 4 de la
Ley 24/1988 del Mercado de Vaores) podra participar en el accionariado de Compafiia
Logistica de Hidrocarburos, S.A. (“CLH") en una proporcion superior al 25% del capital
social o de los derechos de voto de la entidad. Asi mismo, se limita al 45%, la participacion
conjunta en el accionariado de CLH de las compafiias con capacidad de refino en Espaiia.

- Sereduce d plazo de entrada de nuevos operadores en lared de distribucion de gas natura
en aguellas zonas que hayan sido objeto de una autorizacién, hasta €l 1 de enero de 2005 o
hasta la vigencia de la concesion original, si € plazo es anterior a dicha fecha

- Ninguna sociedad o grupo de sociedades (tal y como éste se define en € articulo 4 de la
Ley 24/1988 del Mercado de Vaores) podra participar en el accionariado de Enagas, SA.
en una proporcion superior a 35% del capital socid o de los derechos de voto de la
sociedad.

- A partir del 1 de enero de 2003, ninguna sociedad o grupo de sociedades podra aportar en
Su conjunto gas natura para su consumo en Espafia en una cuantia superior a 70% del
consumo naciond.

- Seacelerad proceso de reduccion de los consumos minimos que atribuyen la condicion de
consumidor cualificado en el mercado gasista. En este sentido, a partir del 1 de enero de
2003, todos los consumidores, independientemente de su nivel de consumo, tendra la
consideracion de cualificado, por 1o que podran eegir suministrador.

- Hastad 1 de enero de 2004, € 25% del gas natura procedente de Argdliay suministrado a

través del gasoducto del Magreb, debera asignarse a los comercializadores para su venta a
los consumidores cualificados, asignandose €l restante 75% a Enagas, S.A. parasu ventaa

los distribuidores del mercado regulado o atarifa.

Con fecha 3 agosto de 2001, se aprob6 € Red Decreto 949/2001, por € que regula e acceso de
terceros alasinstalaciones gasistas y se establece un sistema econémico integrado del sector del gas
natural. Las disposiciones de este Rea Decreto tienen por objeto:

- Regular d funcionamiento del sistema gasistaen lo que se refiere al acceso de terceros
a las ingaaciones, determinando los criterios generadles que deben regir €
funcionamiento técnico del sistema, la retribucion de las actividades reguladas
(distribucion, regasificacion, dmacenamiento estratégico y transporte), € sistema de
tarifas, pegjesy canones, asi como € procedimiento de liquidaciones.

- Garantizar la continuidad, calidad y seguridad del suministro de gas natura,
coordinando la actividad de todos los sujetos que acttan en € sistema, respetando los
principios de objetividad, transparenciay no discriminacion.

En desarrollo del citado Real Decreto, € 15 de febrero de 2002 se han dictado tres Ordenes
Ministeriales en las que se establecen las retribuciones concretas de los operadores regulados y 1os
valores de las tarifas, peges y canones a percibir en las actividades reguladas de transporte y
distribucion.



Sujecion a autorizacion administrativa de determinados actos de Repsol YPF, S.A.

El Rea Decreto 3/1996, & 15 de enero, antes citado, establecié e requisito de autorizacion
administrativa previa con referencia a determinados actos de Repsol YPF, SA.:. disolucién
voluntaria; escision o fusion; sustitucion de su objeto socia; engjenacion o gravamen de ciertos
activos que se relacionan en & Anexo |1 de dicho Real Decreto, tales como reservas petroliferas o
de gas o instalaciones de refino; engjenacion del més del 10% del capita de determinadas filiales
que enumera € Anexo | del Real Decreto (entre ellas Repsol Petrdleo S.A., Repsol Comercia de
Productos Petroliferos S.A., Repsol Butano SA. y Petrdleos del Norte SA.. Este régimen de
autorizacion previa tendra vigencia hasta € 6 de febrero del afio 2006. (Ver capitulo 1V.1.1
Introduccion — “Limitaciones sobre ciertas operaciones’ de este Folleto.

Riesgo pais

La mayor parte de las reservas de hidrocarburos del Grupo Repsol YPF se encuentran en paises
fuera de la Unién Europea, los cudes presentan un menor grado de estabilidad politica y
econdmica. A 31 de diciembre de 2001 & 58,7% de las reservas estaban ubicadas en Argentina, €
30,5% en otros paises de Latinoaméricay un 5,1% en € Norte de Africay Oriente medio. A 31 de
diciembre de 2000 la distribucion geogréfica de las reservas era de un 70,2% en Argentina, un
15,8% en otros paises de Latinoamérica y un 7,7% en e Norte de Africay Oriente Medio. Las
reservas y la produccion de hidrocarburos en estos paises estan sujetos a ciertos riesgos tales como
aumento de los impuestos sobre la produccion, limitaciones a la produccion y a las exportaciones,
renegociacion de los contratos, nacionalizacion de los activos, cambios en los gobiernos y en las
politicas, etc... Los cambios politicos pueden afectar a entorno en € que Repsol Y PF redliza sus
operaciones. Repsol YPF al igua que € resto de las principales companiias petroleras intenta
cubrirse de estos riesgos a través de la negociacion de las clausulas comerciaes y financieras de sus
contratos.

La adquisicion del control de YPF a lo largo de 1999 ha supuesto mantener una parte muy
significativa de los activos del Grupo Repsol Y PF en Latinoaméricay principalmente en Argentina

A 31 de diciembre de 2001 y 2000 € 40% y d 46,24%, respectivamente, de los activos de Repsol
Y PF estaban ubicados en Argentina, fundamentalmente dedicados a la actividad de exploracion y
produccién de hidrocarburos. Asimismo el 43% vy el 45% del resultado operativo de Repsol YPF a
31 de diciembre de 2001 y 2000, respectivamente, procedia de las actividades redlizadas en dicho
pais.

A 31 de diciembre de 2001, los activos netos en Argentina correspondientes a negocios con moneda
funcional ddlar ascienden a 15.183 millones de euros y 1os de negocios con moneda funcional peso
a 2.121 millones de euros. Los importes anteriores incluyen € fondo de comercio adquirido en la
compra de YPF y asignado como mayor vaor de sus reservas de hidrocarburos, cuya moneda
funcional es d dblar y la parte correspondiente a cada negocio del fondo de comercio de
consolidacion.

A fines del afio 2001, en Argentina se produjo un fuerte deterioro econémico y social con alta
inestabilidad politica y econdmica. Seguidamente, se presenta un resumen de los hechos més
significativos ocurridos durante € gercicio 2002, que figuran recogidos de forma més detalladaen
el capitulo 111.6.4. “ Ajustes derivados de la situacion en Argentina’ de este Folleto Continuado.



El 6 de enero de 2002, € Congreso Naciona de la Replblica Argentina sanciond la ley N°© 25.561
de Emergencia Plblica y Reforma del Régimen Cambiario, en la cual, entre otras medidas, se
derogo la vigencia de la Ley de Convertibilidad del peso argentino a la relacion de un peso
equivalente a un délar estadounidense.

Posteriormente, se emitieron diversas normas que introdujeron modificaciones adicionales a la
nueva normativa vigente, cuyos aspectos principales que afectan la actividad del Grupo, se resumen
a continuacion:

a lapesficacion de todos los contratos privados celebrados a 6 de enero de 2002.
b. lapesificacion de lastarifas de los servicios publicos anteriormente pactadas en délares.

c. lanecesidad de autorizacion previa del Banco Central de la Republica Argentina (BCRA)
por e plazo de 90 dias corridos, a partir del 11 de febrero de 2002, para redlizar
transferencias a exterior por pagos de capitd de préstamos financieros y distribucion de
dividendos.

d € establecimiento de derechos arancelarios a las exportaciones de hidrocarburos, 20% para
petréleo y 5% para productos refinados, los cuales a la fecha tienen una vigencia de 5 afios.

e la suspension por € plazo de 180 dias, a partir del 3 de febrero de 2002, de todos los
procesos judiciadles y medidas cautelares y egjecutorias sobre los créditos, deudas y
depdsitos.

f. la declaracién de la emergencia productiva y crediticia hasta e 10 de diciembre de 2003,
gue incluye, entre otras cuestiones.

(1) lasuspension desde € 14 de febrero de 2002 y hasta €l 10 de diciembre de 2003 de

la gecucion de garantias de obligaciones financieras que permitan la transferencia
de control de las sociedades concursadas.

(2) la suspension por el plazo de 180 dias, desde €l 14 de febrero de 2002, de (i) la
totaidad de las gjecuciones judicides y extrgjudiciaes, (ii) € tramite de los
pedidos de quiebray (iii) las medidas cautelares sobre aquellos bienes que resulten
indispensables para la continuidad de |as actividades del deudor.

g. lalimitacion de las exportaciones de crudo a 36% de la produccion en Argentina. En la
actualidad las exportaciones de Repsol YPF en Argentina representan € 28% de su
produccion en dicho pais.

En consecuencia estas restricciones a la disponibilidad de los depésitos bancarios y € control de
cambios, la suspensién de pago de la deuda publicay e abandono del Régimen de Convertibilidad
del peso (con la consecuente depreciacion de la moneda respecto a ddélar) han conformado un
profundo shock negativo sobre € sistema econémico argentino, produciendo una gran contraccion
dd nivel de actividad, inflacion crecientey atavolatilidad en € tipo de cambio.



Seguidamente se recoge la evolucion de los tipos de cambio dd peso frente a dbélar desde
diciembre de 2001.

Pesos por délar
23/12/01 11/01/02 (*) 31/03/02 23/05/02

1 17 2,95 3,35

(*) Primer dia de reapertura del mercado cambiario que permanecié supendido desde el 23 de diciembre
de 2001

Debido alacrisisen Argentinay a abandono del régimen de convertibilidad del peso y su posterior
devaluacion, a 31 de diciembre de 2001 la Compafiia ha realizado un saneamiento de 1.450
millones de euros en el baance consolidado con cargo a las reservas de conversion, recogidas bajo
el epigrafe de “Recursos propios’, como consecuencia de aguellos activos ubicados en Argentina
cuya moneda funcional era e peso. Asmismo a dicha fecha se dotaron provisiones por importe de
1.288 millones de euros antes de impuestos y de minoritarios (957 millones de euros en € resultado
neto) para hacer frente ala situacion surgida tras la aprobacién de las medidas en Argentina para el
sector petrolero asi como para las contingencias de impagados que pudieran derivarse de la crisis.
Ver Capitulo V.2.2. Comparacion de la informacion — Ajustes derivados de la Situacion en
Argentina.

En este sentido € informe de auditoria de 2001 recoge un péarrafo de excepcion por incertidumbre
por la evolucion futura de la situacion en Argentina. Ver Capitulo 1.3y Anexo | de este Falleto.

Por lo que se refiere a cierre de marzo de gercicio 2002, la Compafiia ha realizado una serie de
saneamientos adicionales a los anteriormente indicados como consecuencia de la devauacion
adicional del peso argentino en este periodo. Se ha registrado una provision con cargo a resultado
financiero por importe de 178 millones de euros y de 66 millones de euros con cargo a resultado de
sociedades participadas. Asimismo se ha registrado una provisién de 1.011 millones de euros con
cargo a la reserva de conversién en € balance consolidado lo que unido a la registrada a 31 de
diciembre de 2001 por importe de 1.450 millones de euros, supone una provision tota de 2.461
millones de euros, |0 que ha permitido gjustar més de las 2/3 partes de los activos susceptibles de
devaluacion, cuyo importe asciende a 3.571 millones de euros.

En este marco, € sector energético y la Compafiia han sido afectados por € menor nivel de ventas,
por las restricciones para transferir fondos a exterior, por la dificultad para trasladar € impacto de
la devaluacién sobre los precios internacionales del crudo y de los productos que vienen definidos
en dolares a los precios domésticos de los hidrocarburos fijados en pesos y por la creacion de un
impuesto especifico sobre las exportaciones de hidrocarburos.

Es probable que en los préximos meses se mantenga la inestabilidad politica y econémica que
domina a Argentina en los comienzos del 2002. En ese escenario, los principales riesgos
econdmicos gque enfrenta Repsol Y PF por sus operaciones en € pais son:

- caidade las ventas domésticas de gas natural y productos derivados del petrdleo, como
consecuenciade larecesion

- dificultades para gustar los precios en funcion de la depreciacion del peso y la
inflacion, provocando una caida adicional de los ingresos medidos en dolares.



- establecimiento de nuevos impuestos, generales o especificos, dirigidos a cerar €
déficit fiscal gubernamental.

- mayores controles de capitales para las operaciones comerciaes y financieras con €
exterior (pagos de capital de préstamos financieros, distribucion de dividendos, ...), e
incertidumbre sobre la recuperacién de activos financieros depositados en entidades
financieras.

- modificaciones de fondo en & marco regulatorio sectorial, en especial en la industria
del gas natural, que afecten el valor patrimonial de los activos de la empresa.

- contingencias derivadas del incremento de lamorosidad de los clientes.

- necesidad de aportar los recursos necesarios a las sociedades filiales ubicadas en
Argentina, cuando esto fuese necesario, con objeto de apoyar € normal desarrollo de su
actividad socidl.

- incertidumbre sobre la obtencién futura de dividendos.

Adicionalmente, un deterioro mayor de la situacién politicay socia puede provocar disturbios que

afecten & normal funcionamiento de la compafiia, en particular en los pozos, refinerias, terminaes
de distribucion y red de oleoductos y gasoductos.

Riesgo del precio del petréleo

Repsol YPF esta expuesto a diversos riesgos de mercado relacionados con la volatilidad de los
precios del crudo y de los productos refinados. Para gestionar estos riesgos Repsol YPF rediza
operaciones de cobertura mediante futuros y otros instrumentos derivados en mercados organizados
(principalmente en € International Petroleum Exchange “IPE” y en € New York Mercantile
Exchange, “NYMEX") y ocas onalmente en mercados no organizados, en genera con contrapartida
de entidades financieras con rating A o superior.

El riesgo derivado de las fluctuaciones del precio del crudo puede afectar alos planes de inversion
en exploracion y produccion, asi como a la vaoracion de los activos relacionados con estas aress.
Una reduccion significativa de estas inversiones podria tener un efecto negativo en lareposicion de
las reservas de crudo.

Laadquisicion de Y PF ha supuesto para e Repsol YPF mayor grado de exposicion alavolatilidad
de los precios del crudo, dado el mayor peso del negocio de exploracion y produccion en dicha
compafiia, s bien Repsol YPF considera que € mayor equilibrio en la contribucién al resultado
operativo de las actividades de “exploracion y produccion” y “refino y comercializacion” reduce la
volatilidad de sus beneficios, porque € efecto en @ resultado de las variaciones en € precio del

crudo suele tener sensibilidades contrapuestas en estas actividades. No obstante, Repsol YPF no

puede asegurar que su resultado operativo sea menos volétil como consecuencia de laincorporacién
de YPF d Grupo.

Ver capitulo 1V.1.4 Riesgos de negocio del Grupo Repsol Y PF “Riesgo dedl precio del petrdleo” de
esteFolleto.



Riesgo de tipos de cambio

Los resultados de las operaciones de Repsol Y PF estén expuestos a fluctuaciones en los tipos de
cambio, dado que la Compariia contabiliza en euros sus estados financieros, mientras que una parte
importante de sus ingresos y algunos de sus gastos estan denominados en délares USA.

Aproximadamente € 40,83% de las ventas de Repsol YPF correspondientes a gjercicio 2001
fueron redlizadas fuera del ambito de la Unién Europea.

La moneda de la facturacion de los productos vendidos fuera de la Union Europea es
principalmente el délar USA, excepto en e caso de los productos petroquimicos cuya moneda de
referencia ha sido tradicionalmente e marco alemén. La sustitucién de la moneda de la mayor parte
de los paises de la Unidn Europea por e euro ha eliminado el riesgo de tipo de cambio de estas
ventas y de otras exportaciones realizadas en la zona.

Asimismo Repsol Y PF esta expuesto, en menor medida, alafluctuacion del tipo de cambio del peso
argentino.

En cuanto a las ventas en e mercado nacional, mientras que € GLP y € gas natural estan sujetos
basicamente a precios maximos fijados por la Administracion mediante la aplicacion de una
formula que tiene en cuenta entre otros componentes € tipo de cambio euro-ddlar, los productos
petroliferos se venden a precio de mercado, reflgjando en cierto modo los precios internacionales de
importacién que estan denominados en délares.

La politica de la Sociedad es financiar sus actividades en la misma moneda funciona de sus
inversiones en € extranjero.

A 31 de diciembre de 2001, de la deuda neta consolidada de Repsol YPF e 95,26% estaba

denominada en moneda extranjera, préacticamente en su totalidad en délares, bien directamente 0 a
través de diversos instrumentos financieros, y € resto en euros.

(Ver capitulo 0.2.2 “Factores, circunstancias condicionantes y riesgos més significativos que
podrian afectar ala generacion futura de beneficios o ala situacién econdmico-financiera de Repsol
Y PRNivel de endeudamiento”)

Ver capitulo 1V.1.4. Riesgos de negocio del Grupo Repsol Y PF “Riesgos de tipos de cambio” de
este Folleto.

Riesgo de crédito.

A continuacion se detallan las calificaciones asignadas a Repsol Y PF por las agencias de rating:

Largo plazo Corto plazo
Rating Fecha Rating Fecha
Moody's Baa2 8/02/02 P2 25/09/01
Standard & Poors BBB 4/03/02 A3 4/03/02
Fitch Ibca BBB+ 15/01/02 F2 15/01/02



Actualmente, la perspectiva de Repsol Y PF paralas diferentes agencias de rating es negativa.

Las calificaciones no constituyen una recomendacion para comprar, vender o ser titulares de
valores. La calificacion crediticia puede ser revisada, retirada o suspendida en cualquier momento
por la agencia de cdificacion.

La mencionada cdificacion crediticia es solo una estimacidén y no tiene por qué evitar a los
potenciaes inversores la necesidad de efectuar sus propios andlisis.

La cdlificacion es una evaluacion de la capacidad y compromiso juridico de un emisor para efectuar
los pagos de intereses y amortizacion del principal de unaemisién.

La bgjada del rating de Repsol Y PF puede tener un efecto adverso en € coste de renovacion de la
deuda existente asi como en el acceso a huevas fuentes definanciacion en e futuro. En este sentido,
nuevas bagjadas del rating asignado a Repsol Y PF podrian afectar a nuevas emisiones de papel
comercia bagjo los programas existentes en la actualidad. Si esto ocurriese, seria preciso recurrir a
nuevas fuentes de financiacion tales como emisiones de participaciones preferentes, emisiones de
bonos a medio plazo en e mercado europeo y emisiones de pagarés en € mercado espafiol. (Ver
capitulo 1V.1.4. Riesgos de negocio del Grupo Repsol Y PF —“Riesgo de crédito” de este Folleto).

Riesgo de tipo de interés.

Dedl total de la deuda financiera, que a 31 de diciembre de 2001 ascendia a 21.054 millones de
euros, 8.741 millones de euros correspondia a deuda a tipo de interés fijo cuyo vaor de mercado
flucttia de acuerdo can las variaciones de los tipos de interés.

En octubre de 1997, Repsol Y PF através de su filial Repsol International Capital llevé a cabo una
emisién de participaciones preferentes perpetuas por importe de 725 millones de délares con un

dividendo del 7,45% anua pagadero trimestralmente con opcion por parte del emisor de amortizar
de forma anticipada, parcia o totalmente, a partir del 21 de octubre de 2002.

En mayo y diciembre de 2001, Repsol International Capital ha realizado dos nuevas emisiones de
participaciones preferentes perpetuas por importe de 1.000 y 2.000 millones de euros
respectivamente. El dividendo a pagar en ambas emisiones es variable a tipo Euribor a tres meses,
con un minimo del 4% TAE y un maximo del 7% TAE, durante |los diez primeros afios y Euribor a
tres meses mas 3,5% a partir del décimo afio. El dividendo serd pagadero trimestralmente y estas
emisiones podran ser amortizadas anticipadamente, a opcidn del emisor, apartir del décimo afio.

En relacidon con la primera de estas emisiones Repsol YPF ha llevado a cabo una operacion de
compra-venta de opciones de tipo de interés, no negociadas en mercados organizados, sobre un
nocional de 1.000 millones de euros mediante las cuales e coste fina para Repsol YPF, de esa
emision de participaciones preferentes durante los diez primeros afios, ha quedado establecido en un
tipo de interés variable de Euribor atres meses.

Ver capitulo IV.1.4 Riesgos de negocio del Grupo Repsol Y PF—“Riesgo de tipo de interés’ de este
Folleto.
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Derecho de la Competencia

El Reglamento UE 2790/1999 sobre restricciones verticales entr6 en vigor € 1 de enero de 2000 y
aumenta las restricciones impuestas a los contratos de exclusividad firmados (entre otros) por
suministradores y distribuidores de productos cd petr6leo que operen en mercados de la Unién
Europea.

Con anterioridad a la entrada en vigor de este Reglamento 2790/1999, |os contratos de distribucién
exclusva entre suministradores y estaciones de servicio independientes que operaban como
distribuid ores se beneficiaban de una exencion en bloque ddl articulo 81.1 del Tratado Congtitutivo
de la Comunidad Europea. La exencion era aplicable siempre que los contratos de exclusividad no
incluyeran restricciones “esenciaes’, taes como imposicién de los precios de reventa, y no
tuvieran un plazo de vigencia superior a diez afios, excepto en los casos en los que € distribuidor
desarrollara su actividad en establecimientos arrendados por € suministrador. En este caso, €
contrato de exclusividad podria suscribirse por un plazo maximo equivalente a plazo de
arrendamiento.

Para asegurarse de estar exenta de la prohibicion del art. 81.1 del TCCE, Repsol Y PF se apoy6 en
unas cartas administrativas emitidas por la Direccion Genera 1V de la Comision Europea on
posterioridad a un examen individual por dicha institucién de los contratos existentes asi como del
mercado relevante.

Repsol no puede acogerse al nuevo Reglamento porque la exencidn en blogque gque otorga esta nueva
norma ahora ya no es aplicable s la cuota de mercado del suministrador excede del 30%, caso de
Repsol Y PF en Espaiia.

El nuevo Reglamento solo se gplica a los contratos de exclusividad que tengan un periodo de
vigencia superior a cinco afios, excepto en € caso de que € distribuidor desarrolle su actividad en
establecimientos propiedad del suministrador o arrendados por éste a terceros independientes del
suministrador.

Repsol Y PF tiene previsto en sus nuevos contratos una duracion no superior a cinco afos. Respecto
de los contratos anteriores que a 31 de diciembre de 2000 excedian de dicho plazo de 5 afios,
Repsol Y PF hainformado a los distribuidores de su decision de terminarlos antes de la finalizacion
de dicho plazo, cuando alcancen los cinco afios de duracion, solicitando un reembolso proporcional
de las inversiones realizadas.

Finalmente, y a objeto de obtener la méxima seguridad en relacion con la normativa comunitaria, €
20 de diciembre de 2001 la totalidad de los contratos de distribucion entre Repsol YPF y las
estaciones de servicio fueron presentados ante la Comisién de la Unién Europea para ser aprobados
bajo una declaracion de compatibilidad con € Tratado de Roma o bajo una autorizacién individual
de conformidad con lo establecido en € art. 81.3 de dicho Tratado. A fecha de hoy, la Comisién no
se ha pronunciado.

Respecto de la consideracion de los distribuidores de Repsol Y PF como comisionistas o revendores,
el Tribunal de Defensa de la Competencia determind mediante Resolucion de 11-7-01 que algunos
de los contratos firmados por Repsol Y PF con agquellos no correspondian a auténticos contratos de
comision, por lo que eran acuerdos prohibidos a imponer € precio de reventaalos que e Tribunal
de Defensa de la Competencia considera como revendedores.
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Respecto de una segunda acusacién del Servicio de Defensa de la Competencia acerca de si un
contrato de exclusividad entre un suministrador de productos de petréleo y un distribuidor pudiera
ser suscrito por un periodo de vigencia superior a cinco afios para € caso de que € distribuidor
realizara sus actividades en establecimientos arrendados a distribuidor por € suministrador cuando
e digtribuidor es nudo propietario del suelo en que se asienta & punto de venta, Repsol YPF
considera que existen razones econémicas de envergadura, tales como las inversiones realizadas por
suministradores en los establecimientos, a favor de permitir contratos de exclusividad entre
suministradores y distribuidores que realicen sus actividades en establecimientos arrendados por €
suministrador.

El Tribunal de Defensa de la Competencia absolvio a Repsol Y PF respecto de la segunda acusacion,
considerando que dichos contratos no son contrarios ala normas de competencia.

En relacion con la primera de las cuestiones, € Tribunal de Defensa de la Competencia impuso a

Repsol YPF una multa de 3 millones de euros, decisién que ha sido recurrida ante la Sala de lo
Contencioso-Administrativo de la Audiencia Nacional, que todavia no se ha pronunciado.

Por ultimo, & Rea Decreto 1443/2001, de 21 de diciembre desarrolla la Ley 16/1989, de 17 de
julio, de Defensa de la Competencia, en materia de concentraciones econémicas.

Los puntos principales son los relativos a la obligacién de natificar y sus efectos sobre la operacion,
a concepto de concentracion y a la terminacién convencional (mediante la aceptacion de
compromisos por las partes a instancia del Ministerio de Economia); modifica determinados
preceptos del Rea Decreto 1197/1991, sobre e régimen de ofertas publicas de adquisicion de
valores, gue regulan la situacion de estas ofertas cuando impliquen operaciones de notificacion
obligatoriay sus efectos seglin se apruebe 0 no la concentracién por € Gobierno.

Endeudamiento

Como consecuencia del importante esfuerzo inversor realizado en e afio 1999, fundamentalmente
materializado en la adquisicion de YPF, € ratio de deuda sobre capitaizacién paso del 30,6% a 31
de diciembre de 1998, al 53,5% a 31 de diciembre de 1999.

A lo largo dd afio 2000 € ratio mantuvo una linea descendente hasta situarse en € 51,0% a 31 de
diciembre de 2000, a pesar de que la cifra de deuda financiera neta se elevé desde los 17.136
millones de euros registrados a 31 de diciembre de 1999, hasta los 20.399 millones de euros a 31 de
diciembre de 2000. En € transcurso del afio 2001 el ratio de deuda sobre capitalizacion ha seguido
lamisma linea descendente hasta situarse en el 42,9% a 31 de diciembre de 2001, con una cifrade
deuda financiera neta de 16.555 millones de euros.

El detale de la composicion dd endeudamiento financiero neto , asi como de su evolucion, se
recogen en € capitulo V.3 del presente Folleto.

En € clculo dd nived de endeudamiento neto para los afios 1999, 2000 y 2001 no se han
considerado las emisiones de participaciones preferentes que figuran registradas bajo e epigrafe
“Socios externos’ de los balances de situacion consolidados, cuyos importes ascendian a 720, 772y
3.814 millones de euros, respectivamente.

Asimismo, y por lo que respecta a la capitalizacion, ésta se ha calculado como la suma de fondos

propios, socios externos, ingresos a distribuir en varios gercicios, financiacion del Estado para
inversiones en exploracion y endeudamiento neto.
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Desde el afio 1999, Repsol Y PF esta llevando a cabo un plan selectivo de desinversiones, por un
importe total de 4.500 millones de ddlares, destinado a refinanciar parcialmente la comprade Y PF.
Hasta 31 de diciembre de 2001 se han redlizado desinversiones con cargo a dicho plan por un
importe total de 2.600 millones de délares, estando previsto completar la e cucién del mismo en €
transcurso del afio 2002 mediante la reduccion de las participaciones en CLH y Enagas, activos de
los que debe desprenderse en cumplimiento de las medidas liberalizadoras del sector energético
recientemente aprobadas.

La gecucion de este plan de desinversiones, asi como la generacion de cashHflows libres en los
proximos gjercicios, permitira reducir progresivamente la deuda financiera hasta situar € ratio de
deuda sobre capitalizacion en niveles cercanos a 35% afinales del afio 2003, |o que constituye un
objetivo prioritario de la politica financiera de la compafiia.

En general, la deuda financiera de Repsol Y PF incorpora clausulas de vencimiento anticipado de
uso habitual en contratos de esta naturaleza que incluyen, entre otras, la limitacion a
establecimiento de garantias reales (“ negative peopl€e’), cambios adversos significativos y clausulas
de incumplimiento cruzado (“cross-default”).

Estas clausulas se activarian en caso de impago de deuda por importe igual o superior a 20 millones
de délares o del 0,25% del patrimonio neto del Grupo. La deuda de YPF contiene clausulas
similares de cross-default referidas a impago tanto de intereses como de principa del
endeudamiento por importe igua o superior a 20 millones de délares.

Como resultado de estas clausulas de cross-default, un impago por parte de Repsol YPF, YPF u
otrafilial sujeta a dichas clausulas podria resultar en e vencimiento anticipado simultaneo de una
parte significativa del endeudamiento total del Grupo. En opinidn de los administradores de la
compafiia, alafechani Repsol Y PF ni ninguna de sus filiales sujetas a estas clausulas se encuentra
en situacion de incumplimiento.

Ve Capitulo V.3. Endeudamiento neto y liquidez del Grupo Repsol YPF consolidado —
Compromisos adquiridos en € endeudamiento de Repsol Y PF.

Asistenciafinanciera

Repsol YPF estara a lo dispuesto en la legidacion mercantil de los digtintos paises en los que a
través de sus sociedades filiades, desarrolla sus actividades con objeto de aportar los recursos
necesarios para garantizar € equilibrio de su estructura patrimonia y dotar a las mismas de los
recursos necesarios para el normal desarrollo de su actividad social.
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1.1.2

CAPITULO |

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DEL CONTENIDO DEL
FOLLETO Y ORGANISMOS SUPERVISORESDEL MISMO

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD POR EL CONTENIDO
DEL FOLLETO

D. Carmelo de las Morenas L6pez, con NIF n° 530.040-M, Chief Financia Officer de
Repsol YPF, SA., domiciliadaenMadrid, Paseo de la Cagtdlana, 278, CIF A78/374725,
CNAE n° 742, asume, en representacion de dicha sociedad, la responsabilidad del
contenido del presente Folleto Informativo Continuado (en adelante € “Folleto
Continuado”).

D. Carmelo de las Morenas L épez manifiesta que los datos e informaciones contenidos
en € presente Folleto continuado no inducen a error y son conformes alareaidad y no
existen omisiones susceptibles de dterar su acance ni la apreciacion publica de la
Sociedad Emisorao delosvdores alos que serefiere y de su negociacion.

ORGANISMOS SUPERVISORES

El presente Folleto Informativo Continuado (que se presenta a amparo del articulo
16.1.b. del Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo sobre Emisiones y ofatas plblicas de
venta de vaores, modificado por Real Decreto 2590/98, de 7 de diciembre) ha sido
inscrito en los registros oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Valores (en
addante "CNMV") en junio de 2002.

En cumplimiento de lo dispuesto en € Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre
Emisiones y ofertas plblicas de venta de valores y en la Circular 2/1999, de 22 de abril,
de la Comision Naciona del Mercado de Vaores, se hace congtar que € registro de este
Folleto por la CNMV no implica pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia
delaentidad emisora

NOMBRE, DOMICILIO Y CUALIFICACION DE LOS AUDITORES QUE
HAYAN VERIFICADO LAS CUENTAS ANUALES DE LOS TRES ULTIMOS
EJERCICIOS

Enlosanexos| y Il dd presente Foll eto seincorporan las cuentas anuadesy € informe de
gestion correspondientes alos gercicios 2000 y 2001 del grupo de sociedades del que es
sociedad dominante Repsol YPF, SA. (en adeante “ Grupo Repsol YPF') y los relativos
a Repsol YPF, SA., respectivamente. En ambos casos, dicha informacion ha sido

auditada por lafirma Arthur Andersen y Cia., Soc. Com., con domicilio en Madrid, cale
Ramimundo Fernandez Villaverde n° 65, la cud figurainscrita en € Registro Oficia de

Auditores de Cuentas (ROAC) con e ndmero deinscripcion SO 692.
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El informe de auditoria del Grupo consolidado correspondiente a gercicio 2000, cuya
opinidn erafavorable, incorpora dos parrafos de énfasis, uno relativo ala consolidacién
global de Y PF desde € 23 de junio de 1999 (fecha en la que se adquiri6 € control de la
citada compaiia) y otro referente a la consolidacion de Gas Naturd por integracion
global desde 1 de enero de 2000. Por lo que se refiere a informe de auditoria
correspondiente a gercicio 2001, y solamente por |0 que respecta a las cuentas del
gercicio 2001, éste presenta una excepcion por los posibles efectos de cualquier guste
que pudiera ser necesario s se conociese € desenlace find de laincertidumbre derivada
de laactual situacion econdmicaen Argentina.

El informe de auditoria de Repsol YPF, SA. correspondiente a gercicio 2000,
presentaba opinién favorable. Por lo que se refiere d informe de auditoria
correspondiente a gercicio 2001, y solamente por o que respecta a las cuentas del
gercicio 2001, éste presenta una excepcion por los posibles efectos de cuaquier guste
gue pudiera ser necesario s se conociese e desenlace final de la incertidumbre derivada
delaactud situacion econémicaen Argentina.

A continuacion se reproducen literalmente € parrafo de énfasis del informe de auditoria
correspondiente a las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2000 y las salvedades
expresadas en los informes de auditoria correspondientes a las cuentas anuales
consolidadas eindividuaes, de Repsol Y PF a 31 de diciembre de 2001.

Parafos de énfasis en las cuentas anuales consolidadas del Grupo Repsol YPF a 31 de
diciembre de 2000:

“Segin se describe en la Nota 1.d.2 de la memoria adjunta, € Consgjo de
Administracion de Repsol YPF, SA. aprobd en su reunion de 29 de abril de
1999 formular una Oferta Publica de Adquisicién de Acciones de YPF, SA. con
d fin de elevar su participacion desde e 14,99% inicial, adquirido € 20 de
enero de 1999, al 100% del capital social. A la oferta acudi6 € 82,47% de las
acciones. La cuenta de resultados consolidada correspondiente al gjercicio
1999, recoge los resultados de YPF, SA. por puesta en equivalencia desde el
momento de la compra inicial hasta € 23 de junio de 1999, y la consolidacion
global delosresultados de la actividad de YPF, SA. desde dicha fecha hasta €
fin del gercicio, es decir, aproximadamente |os Ultimos seis meses ddl afio. Con
posterioridad a la mencionada Oferta Publica de Adquisicion de Acciones,
Repsol YPF, SA. ha aumentado su participacion hasta € 99% del capital social
de YPF, SA. al 31 dediciembre de 2000.

Tal y como seindica en la Nota 1.d.1 de la memoria adjunta, con fecha 11 de
enero de 2000, Repsol YPF, SA. y La Caixa firmaron un acuerdo de gestion por
e cual e Consgo de Administracion de Gas Natural DG, SA. pasd a estar
compuesto mayoritariamente por miembros propuestos por Repsol YPF, SA.
Como consecuencia del mencionado acuerdo, los estados financieros
consolidados de Gas Natural SDG, SA. y Sociedades Dependientes se han
consolidado por el método de integracion global desde el 1 de enero de 2000.”



Parrafo de excepcion por incertidumbre contenido en € informe de las cuentas anuales
consolidadas del Grupo Repsol Y PF a 31 de diciembre de 2001.

“Debido a los cambios que se han producido en la situacion econémica de
Argentina, su Gobierno ha decidido modificar la Ley de Convertibilidad que
estaba en vigor desde marzo de 1991 y ha adoptado una serie de medidas cuyos
principales efectos se refieren a: la devaluacidn del peso argentino respecto de
dolar estadounidense, la pesificacion de todos los activos y pasivos en moneda
extranjera mantenidos en € pais, la pesificacién de todos los contratos privados
celebrados al 6 de enero de 2002, la introduccidn de redtricciones al retiro de
fondos depositados en las ingtituciones financieras, la necesidad de obtener
autorizacion previa del Banco Central de la Republica Argentina para realizar
transferenciasal exterior en concepto de amortizacion de préstamos financierosy
dividendos (salvo en determinados supuestos que afectan al sector de
hidrocarburos descritos en la Nota 1.d.1 de la Memoria), la implantacion de
nuevos regimenes de retencion a las exportaciones de hidrocarburos y €
incremento de los preciosinternos.

La inversion neta, que incluye los fondos de comercio de consolidacion, del

Grupo Repsol YPF en las sociedades que estén presentes en Argentina asciende,
al 31 dediciembre de 2001, a 17.304 millones de euros, aproximadamente (véase
Nota 1.d.1 dela Memoria). Las cuentas anuales consolidadas adjuntas recogen la
edimacion que ha sido posible cuantificar del impacto que estas medidas
provocan sobre e epigrafe“ Fondos propios’ al 31 de diciembre de 2001 adjunto
(“ Diferencias de cnversion”), asi como sobre la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada del gercicio 2001 adjunta, por importe de 1.450 millones de euros y
957 millones de euros, respectivamente, que reflgan fundamentalmente: (i) €

guebranto patrimonial originado por la valoracién a un tipo de cambio de cierre
de 1,514 pesos argentinos por euro del conjunto de activos y pasivos de los
negocios con moneda funcional peso del Grupo en Argentina (incluyendo los
correspondientes fondos de comercio), (i) las pérdidas regidradas por las
diferencias negativas de cambio resultantes de actualizar al tipo de cambio de
cierre de 1,7 pesos argentinos por dolar estadounidense los préstamos tomados
por las sociedades argentinas con moneda funcional peso en ddlares
estadounidenses, (iii) & aumento de la provisén por impagados como
consecuencia de la situacion econémica en Argentina y (iv) la pérdida de valor

experimentada por los activos de exploracion y produccién de hidrocarburos
como consecuencia del nuevo impuesto a la exportacion de hidrocarburos
aprobado por € Gobierno argentino.

A la fecha de preparacion de estas cuentas anuales, los Administradores del

Grupo han registrado los efectos que se derivan de la situacién argentina, de
acuerdo con principios contables general mente aceptados. EI Gobierno argentino
se encuentra aun analizando la posible implantacion de politicas
complementarias, o0 modificaciones a las ya aprobadas, no siendo posible prever
la evolucién futura de la situacién argentina, y, por tanto, € impacto que dicha
incertidumbre podr& tener sobre las cuentas anuales del Grupo Repsol YPF

(véanse las Notas 1.d.1 y 17 de la Memoria), por razdn de la inversén
mantenida en sociedades que estan presentes en Argentina” .
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Parrafo de excepcidn por incertidumbre contenido en e informe de las cuentas anuales
individuales de Repsol YPF SA. a 31 de diciembre de 2001.

“Dehido a los cambios que se han producido en la situacion econémica de
Argentina, su Gobierno ha decidido maodificar la Ley de Convertibilidad que
estaba en vigor desde marzo de 1991y ha adoptado una serie de medidas cuyos
principales efectos se refieren a: la devaluacion del peso argentino respecto del
ddlar estadounidense, la pesificacion de ciertos activos y  pasivos en moneda
extranjera mantenidos en e pais, la pesificacion de todos |os contratos privados
celebrados al 6 de enero de 2002, la introduccion de restricciones al retiro de
fondos depositados en las instituciones financieras, la necesidad de obtener
autorizacion previa del Banco Central de la Republica Argentina para realizar
transferencias al exterior en concepto amortizacion de préstamos financieros y
dividendos salvo en determinados supuestos que afectan al sector de
hidrocarburos descritos en la Nota 3 de la Memoria), la implantacién de nuevos
regimenes de retencién a las exportaciones de hidrocarburos y € incremento de
los precios internos.

La inversion de Repsol YPF, SA. en YPF, SA. a 31 de diciembre de 2001
asciende a 14.588 millones de euros. De acuerdo con principios contables
generalmente aceptados, no se ha puesto de manifiesto la necesidad de efectuar
una provision de cartera por la inversién mantenida por la Sociedad en YPF,
SA.

A la fecha de preparacion de estas cuentas anuales, € Gobierno argentino se
encuentra alin analizando la posible implantacion de politicas complementarias, o
modificaciones a las ya aprobadas, no siendo posible prever la evolucion futura
delasituacion argentina, y, por tanto, € impacto que dicha incertidumbre podra
tener sobrelas cuentas anuales de Repsol YPF, SA. (véanselasNotas3y 15dela
Memoria), por razén delainversion mantenida en YPF, SA.”
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CAPITULO Il

EL EMISOR Y SU CAPITAL

IDENTIFICACION Y OBJETO SOCIAL

Denominacion social dela sociedad emisora

Lasociedad emisora de los vaores ala que se refiere este Folleto es Repsol YPF, SA.

Objetosocial

De acuerdo con € articulo 2 de los Estatutos, Repsol Y PF tiene € siguiente objeto
social:

- La invedtigacion, exploracion, explotacion, importacion, amacenamiento, refino,
petroquimica y demés operaciones indudriales, transporte, distribucion, venta,
exportacion y comerciaizacién de hidrocarburos de cuaquier clase, sus productos
derivados y residuos.

- Lainvestigacion y desarrollo de otras fuentes de energia distintas a las derivadas de
los hidrocarburos y su explotacion, fabricacion, importacion, almacenamiento,
distribucion, transporte, venta, exportacion 'y comercializacion.

- La explotacién de inmuebles y de la propiedad industridl y la tecnologia de que
disponga la Sociedad.

- La comercializacion de todo tipo de productos en instalaciones anexas a estaciones de
sarvicio y aparatos surtidores y através de las redes de comercializacion de los productos
de fabricacion propia, asi como la prestacion de servicios vinculados a consumo o
utilizacion de estos Ultimos.

- La prestacion a sus sociedades participadas de servicios de planificacion, gestién
comercia, “factoring” y asistencia técnica o financiera, con exclusion de las
actividades que se hallen legalmente reservadas a entidades financieras o de crédito.

- Las actividades que integran € objeto socid podran ser desarrolladas por la Sociedad
totd o parcidmente de modo indirecto, en cuaquiera de las formas admitidas en
Derecho y, en particular, a través de latitularidad de acciones o de participaciones en
sociedades con objeto idéntico o analogo.

El activo principa de Repsol YPF lo constituyen las participaciones accionarialesen
distintas sociedades participadas, a través de las cuales la Sociedad gestiona su objeto
socid. (Véase apartado 111.6).
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Su clasificacion naciona de actividades economicas (CNAE) es 742.

INFORMACIONESLEGALES

Fecha y forma de constitucion dela sociedad emisora

Con la denominacion de Repsol, SA. la sociedad fue constituida € 12 de noviembre
de 1986 mediante escritura publica otorgada ante € Notario de Madrid D. Miguel
Mestanza Fragero, con e nimero 4.293 de su Protocolo e inscrita en € Registro
Mercantil de Madrid con fecha 31 de diciembre de 1986.

La Junta Genera de Accionistas de la sociedad, celebrada € 28 de junio de 2000
acordé € cambio de la anterior denominacién social Repsol, SA. por la nueva
denominacién de Repsol YPF, SA., modificando € articulo 1 de los Estatutos
Sociales.

La adaptacién de los Estatutos al Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas
de 1989 fue aprobada por la Junta General de Accionistas celebrada € 9 de Junio de

1992, quedando inscrita el 29 de octubre de 1992 en el Registro Mercantil de Madrid,
donde causb lainscripcién 632 en la hoja correspondiente a la sociedad.

Con posterioridad a dicha fecha, los Estatutos Sociales se han visto afectados por las
siguientes modificaciones:

- Supresién de sus dos Articulos Transitorios en escritura de fecha 5 de julio de
1993.

- Modificacion del articulo 30%n escritura de fecha 6 de julio de 1994.

- Modificacion de los articulos 30° y 35° en escritura de fecha 27 de junio de 1997.

- Modificacién de los articulos 5°, 6° y 23° en escritura de fecha 25 de marzo de
1990.

- Modificacion del articulo 27° en escritura de fecha 8 de junio de 1999.

- Modificacion de los articulos 5° y 6° en escritura de fecha 7 de julio de 1999

- Moadificacion de los articulos 5° y 6° en escritura de fecha 19 de julio de 1999.

- Moadificacion de los articulos 1°, 120, 22° y 30° en escritura de fecha 10 de julio de
2000

- Maodificaciones de los articulos 5° y 6° en escrituras de fecha 6 y 7 de septiembre
de 2000y 5 de diciembre de 2000.

Los Estatutos Sociales, estados contables y econdmico-financieros, asi como cualquier
documento que se cite en e Folleto concerniente a Repsol Y PF, pueden consultarse en

el domicilio social, Paseo de la Castellana, 278. Algunos de dichos documentos, en
particular los Estatutos Sociales y las cuentas anuales de | os Ultimos gjercicios, pueden

consultarse ademés en € Registro Mercantil de Madrid.

Los interesados pueden obtener una informacion mas detallada sobre Repsol Y PF
acudiendo a la Oficina de Atencién a Accionista que la Sociedad ha establecido
recientemente con € fin de facilitar € gercicio del citado derecho y cuyo nimero de
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teléfono es 900.100.100, siendo la Ilamada totalmente gratuita, y a través de la pagina
web de Repsol Y PF cuya direccion es www.repsolypf.com

Formajuridicay legisacion especial aplicable

Repsol YPF es una entidad de derecho privado sujeta a la normativa de la Ley de
Sociedades Andnimas de 22 de diciembre de 1989, cuya actividad se encuentra
regulada por la Ley 34/1998, del Sector de Hidrocarburos.

El Real Decreto 3/1996, de 15 de enero (se adjunta en € Anexo Il de este Folleto),

extiende a Repsol Y PF la aplicacion del régimen de autorizacion administrativa previa
establecido por la Ley 5/1995, de 23 de marzo, y por € Real Decreto 1525/1995, de 15
de septiembre, que desarrolla aquella, a concurrir en Repsol Y PF las circunstancias
establecidas en la Ley y habida cuenta de que el Estado ostentaba, en el momento de la
promulgacion de la Ley, una participacion del 40 por ciento en el capital socid de la
Compariia a través dd Ingtituto Nacional de Hidrocarburos (actualmente Sociedad

Estatal de Participaciones Industriaes).

De acuerdo con dichas disposiciones, la autorizacion administrativa previa se requiere
en relacion con un determinado nimero de actos: la adquisicion directa o indirecta de
acciones de Repsol YPF, con € acance que se describe en € apartado VI.4
(“Limitaciones a la adquisicion de participaciones importantes en la sociedad”); la
disolucién voluntaria, la escision o fusion de la Compaiiia; la sustitucién de su objeto
social; la engjenacién o gravamen de activos determinados en el anexo |l del citado
Real Decreto, tales como reservas petrolif eras o de gas, instalaciones de refino, etc.; o
la engjenacion de titul os representativos del capital social de determinadas filiales que
el Real Decreto enumera en su anexo | (Repsol YPF, SA., Repsol Petrdleo, SA.,
Repsol Comercia de Productos Petroliferos, S.A., Repsol Butano, S.A., Petroleos del
Norte, SA., Repsol Investigaciones Petroliferas, SA. y Repsol Exploracion Alga,

SAA.), cuando tengan por consecuencia la disposicion sobre, a menos, € 10% del

capital socia correspondiente.

Son nulos de pleno derecho los actos redizados sin obtener la correspondiente
autorizacion administrativa, cuando la misma sea preceptiva.

El régimen de autorizacion administrativa aplicable a Repsol Y PF tiene un plazo de
vigencia de 10 afios, contados desde € dia 6 de febrero de 1996, fecha en la que la

participacion del Estado en la compafiia quedd reducida a un porcentaje inferior a 15
por ciento.

INFORMACIONES SOBRE EL CAPITAL

Importe nominal del capital suscrito y desembolsado

El capita sociad de Repsol YPF es actuamente de 1.220.863.463 euros, esta
representado por 1.220.863.463 acciones de 1 euro de valor nomina cada unay se halla
totalmente suscrito y desembol sado.
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Dividendos pasivos pendientes

Todas las acciones estan totalmente suscritas y desembolsadas, no existiendo por tanto
ningun importe pendiente de liberar.

Clasesy seriesde acciones

El capita socid esta integrado por 1.220.863.463 acciones, de 1 euro de vaor
nomina cada una, que estan representadas por medio de anotaciones en cuenta y
pertenecen a una misma clase y serie. Todas ellas confieren los mismos derechos
politicos y econémicos a sus titulares.

La entidad encargada del registro contable es € Servicio de Compensacion y
Liquidacion de Vaores junto con sus Entidades Adheridas, al estar admitidas las
acciones a negociacion en Bolsa de conformidad con lo dispuesto en € art. 7 delaLey
24/1988, de 28 dejulio, del Mercado de Valores.

Las acciones de Repsol Y PF confieren a sus titulares |os siguientes derechos:

1. Derecho a participar en € reparto de las ganancias sociales y en @ patrimonio
resultante de laliquidacion

Las acciones de la compariia atribuyen a sus titulares € derecho a participar en €

reparto de las ganancias socialesy en € patrimonio resultante de laliquidacion y no
dan derecho a percibir un dividendo minimo al ser todas ordinarias. Los dividendos
gue produzcan las acciones podran ser hechos efectivos en la forma que para cada
caso se anuncie, siendo e plazo de prescripcion del derecho a su cobro € de cinco
afnos establecido en € Cadigo de Comercio. El beneficiario de dicha prescripcion es
Repsol Y PF.

2. Derecho de suscripcion preferente en la emisién de nuevas acciones 0 de
obligaciones convertibles en acciones

De conformidad con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Andnimas, las acciones
de la Sociedad confieren a sus titulares el derecho de suscripcién preferente en los
aumentos de capital con emision de nuevas acciones, ordinarias o privilegiadas, asi
como en la emision de obligaciones convertibles en acciones.

No obstante, no procede a derecho de suscripcion preferente cuando el aumento de
capita se deba ala conversion de obligaciones en acciones, u ala absorcién de otra
sociedad o de parte dedl patrimonio extinguido de otra sociedad, o cuando la Junta
Generd a decidir el aumento de capital acuerde su supresion, total o parcia con los
requisitos del articulo 159 ddl Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas
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Igualmente confieren a sus titulares € derecho de asignacién gratuita reconocido en
la propia Ley de Sociedades Andnimas para € supuesto de realizacion de

ampliaciones de capita con cargo a reservas.

. Derecho de asistenciay voto en las Juntas Generales

Los accionistas tienen derecho a asistir y votar en las Juntas Generales de
Accionistas y a impugnar los acuerdos sociaes de acuerdo con € régimen genera
establecido en la Ley de Sociedades An6nimas.

De acuerdo con € articulo 23 de los Estatutos de Repsol YPF, cuya redaccion
actual se aprobo por la Junta General de accionistas celebrada € 24 de marzo de
1999, “ podran asistir a la Junta General todos los accionistas que sean titulares de
al menos 150 acciones siempre gue las tengan inscritas en e correspondiente
registro contable con cinco dias de antelacion a su celebracion, y se provean, en la
forma prevista en la convocatoria, de la correspondiente tarjeta de asistencia,
acreditativa del cumplimiento de los mencionados requisitos que se expedira con
caracter nominativo por las entidades a que legalmente corresponda. Los
accionistas que no posean €l nimero de acciones sefialado podrén agruparse a
efectos de asistencia, designando un representante que no necesitara ser
accionista” .

El articulo 27 de los Estatutos sociales limita al 10% del capital social con derecho
a voto d nimero méximo de votos que puede emitir en la Junta Generd de

Accionistas un mismo accionista o las sociedades pertenecientes a mismo Grupo.

De otra parte, €l derecho a voto de las acciones puede verse afectado como
consecuencia de las limitaciones legales existentes a la adquisicion de
participaciones importantes en la Sociedad (ver apartado V1.4 del presente Folleto).

. Derecho de informacién

Las acciones de Repsol Y PF confieren a sus titulares e derecho de informacion
recogido con caracter generd en d articulo 48.2.d) de la Ley de Sociedades
Andnimas y con carécter particular en su artticulo 112. Gozan de aguellas
especialidades que en materia de derecho de informacion son recogidas en €
articulado de la Ley de Sociedades Andnimas de forma pormenorizada a tratar de
la modificacion de estatutos; ampliacién y reduccidn del capital social; aprobacién
de las cuentas anuaes; emisién de las obligaciones convertibles 0 no en acciones;
transformacién, fusion y escision; disolucién y liquidacion de la sociedad y otros
actos u operaciones societarias.

L os derechos mencionados en € presente epigrafe y en los dos anteriores no podran
ser gercitados, en cuanto a las acciones adquiridas en exceso, por quienes
adqguieran un nimero de acciones de Repsol YPF que exceda del 10% del capital



social sin haber obtenido previamente |la pertinente autorizacion administrativa en
los términos que se describen a continuacion.

El Real Decreto 3/1996, de 15 de enero, dictado de conformidad con lo dispuesto en
e articulo 4.5 del Real Decreto 1525/1995, de 15 de septiembre de desarrollo
reglamentario de la Ley 5/1995, de 23 de marzo, preveia la introduccion de ciertas
restricciones a la libre transmisibilidad de las acciones de Repsol YPF s la
participacion de la Administracién Pdblica en Repsol, a través de SEPI, quedase por
debgjo dd 15% de la cifra del capita social, lo que efectivamente acontecié como
consecuencia de la Oferta Pablica de Acciones de Repsol Y PF llevada a cabo por
SEPI en febrero de 1996. Dichas restricciones son las siguientes:

La adquisicion por cualquier titulo, directa o indirectamente, incluso a través de
fiduciarios o interpuestos, de acciones de Repsol Y PF u otros valores que puedan
dar derecho directa o indirectamente a la suscripcion o adquisicion de aquellas
cuando tenga por consecuencia la disposicion sobre, al menos, € 10% del capita
socid de Repsol YPF, estard sujeta a régimen de autorizacion administrativa previa
previsto en la normativa citada.

El incumplimiento del trdmite de obtencién de la pertinente autorizacién
administrativa lleva aparejado como sancién laimposibilidad legal de gercitar, por
parte del adquirente o adquirentes, los derechos politicos correspondientes a las
acciones adquiridas en exceso sobre e 10% de la cifra del capital socia. En todo
caso se consideran como derechos politicos a los que alcanza la sancién el de asistir
y votar en las Juntas Generales, € derecho de informacion, € derecho de
suscripcion preferente, € derecho de formar parte de los érganos de administracion
de la sociedad, € derecho a impugnar los acuerdos sociales, salvo que éstos sean
contrarios a la Ley, y, en genera, todos los que no tengan un contenido
exclusivamente econémico.

Caso de producirse una ulterior transmision de la totalidad o parte del exceso no
autorizado de las acciones a un tercero, la citada prohibicion de gercicio le sera
aplicable respecto de aguellas acciones en tanto en cuanto no obtenga la
correspondiente autorizacion administrativa previa

El mencionado régimen de autorizacion administrativa previa tiene una vigencia de
diez afios a contar desde lafecha de perfeccién de la venta a que dio lugar la citada
Oferta Pdblica (6 de febrero de 1996), esto es, hastad dia 6 de febrero del 2006.

. Obligatoriedad de prestaciones accesorias

Las acciones emitidas por Repsol YPF no llevan apargjada prestacion accesoria
alguna.



111.34

111.34.1

111.34.2

Cuadro esquematico de la evolucion del capital social en los Ultimos tres afos.
Descripcion sucinta de las oper aciones de modificacion habidas en dicho plazo

Cuadro esguemdtico de la evolucién del capital social de Repsol YPF en los Ultimos

tres afios.

Fecha Operacién Cuantia Nuevo Capital
3.3.99 Redenominacion a euros 150.000.000.000 pesetas 901.518.156,58 euros
19.499 (O Reduccién de capital 1.518.156,58 euros 900.000.000 euros
19.4.99 () Split 900.000.000 euros 900.000.000 euros
7.799 () Aumento de capital 240.000.000 euros 1.140.000.000 euros
19.7.99 (1)  Aumento de capital 48.000.000 euros 1.188.000.000 euros
06.09.00 (V)  Aumento de capital 24.342.464 euros 1.212.342.464 euros
07.09.00 M) Aumento de capital 8.166.114 euros 1.220.508.578 euros
15.12.00 (V)  Aumento de capital 354.885 euros 1.220.863.463 euros

0]

Q)
any
(v)
V)
V1)

El 24 de marzo de 1999 se adopt6 € acuerdo correspondiente por la Junta General
delegando en el Consgjo de Administracion la fijacion de la fecha de efectividad del
mismo. Por acuerdo de la misma fecha € Consgjo de Administracién fijé como fecha de
efectividad del acuerdo el 19 de abril de 1999. Estas operaciones fueron inscritas en el
Registro Mercantil de Madrid €l 7 de abril de 1999.

Este aumento de capital fue inscrito en € Registro Mercantil de Madrid e 7 de julio de
1999.

Este aumento de capital fue inscrito en el Registro Mercantil de Madrid el 19 de julio de
1999.

Este aumento de capital fue inscrito en €l Registro Mercantil de Madrid el 7 de septiembre
de 2000.

Este aumento de capital fueinscrito en el Registro Mercantil de Madrid. el 8 de septiembre
de 2000.

Este aumento de capital fue inscrito en el Registro Mercantil de Madrid el 19 de diciembre
de 2000.

Las anteriores ampliaciones del capital socia se realizaron mediante la emision de
acciones de 1 euro de valor nomind.

Descripcion sucinta de las operaciones de modificacion, cualitativas vy _cuantitativas,

habidas en |os Ultimos tres afios.

El Consgo de Administracién de Repsol YPF aprobd, en reunion celebrada € 24 de
febrero de 1999, de conformidad con la Ley 46/98, de 17 de diciembre, sobre
Introduccion del Euro, la redenominacion del capital socia de la compafiia de pesetas a
euros. Tras dlo € capitd de Repsol YPF pasd de 150.000 millones de pesetas a
901.518.156,58 euros. Las acciones de la compariia que tenian un valor nominal de 500
pesetas por accion pasaron atener un vaor nomina de 3,005 euros, aproximadamente,
por accion.
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LaJunta Genera de Repsol Y PF celebrada el 24 de marzo de 1999 acordd una reduccién
del capitd socia en la cuantia de UN MILLON QUINIENTOS DIECIOCHO MIL
CIENTO CINCUENTA Y SEIS EUROS CON CINCUENTA Y OCHO CENTIMOS
DE EURO (1.518.156,58 euros) con € fin de redondear € valor nominal de las acciones
alaunidad de euro més proxima, es decir, ala cantidad de 3 euros por accion. La nueva
cifrade capita socia es de NOVECIENTOS MILLONES DE EUROS (900.000.000 de
€euros).

Lareduccion del capital socia se realizé tomando como base € Balance cerrado a 31 de
diciembre de 1998, verificado con fecha de 26 de febrero de 1999 por lafirma auditora
de la Sociedad, Arthur Andersen y Cia. S. Com., y aprobado en la mencionada Junta
Generd. Esta operacion de reduccion dd capital comport6 la disminucion dd vaor
nomina de todas las acciones existentes en Q005060521933 euras, por lo que € vaor
nomina de las acciones de la Sociedad pasd de 3,005060521933 euros por accién a 3
euros por accion. La reduccion dd capital socia se redizd integramente con abono a
reservas libres de la Sociedad, por 1o que de conformidad con lo dispuesto en € articulo
167.3 de la Ley de Sociedades Anonimeas, los acreedores no gozaron de derecho de
oposicidn a la reduccion. Asimismo, se acordd dotar la reserva a la que se refiere €

citado articulo por e importe de la disminucion del valor nomina de las acciones, en los
términos y condiciones legalmente previstos.

En la misma Junta Generd de 24 de marzo de 1999 se acordé dividir por tres € valor
nominal de las acciones, dgjandolo fijado en 1 euro, aumentando simultaneamente a
triple d nimero de acciones emitidas y en circulacion, todo €lo sin variacion de la cifra
del capita socidl.

La Junta General de la Sociedad celebrada € 24 de marzo de 1999 deleg6 en e Consgo
de Administracion, autorizandole para delegar a su vez en su Comision Delegada, la
determinaciéon de la fecha de gecucion de ambos acuerdos dentro de un plazo no
superior a seis meses contados desde la fecha de su adopcidn. El mismo 24 de marzo, €
Consgo de Administracion de Repsol YPF fijé como fecha de gecucion de ambos
acuerdos € 19 de abril de 1999.

La Junta Genera Extraordinaria celebrada €l 5 de junio de 1999 aprob6 dos aumentos de
capital por importe de 240 y 48 millones de euros, con emision de 240 y 48 millones de
acciones ordinariasde 1 euro de vaor nomina cada una, respectivamente, con exclusion
total en ambos casos del derecho de suscripcion preferente. Fijadas por  Consgjo de
Administracion, de conformidad con lo previsto en e art. 153.1 a) delaLSA y en uso de
la autorizacion conferida por la Junta, las condiciones de las citadas operaciones de
aumento de capitd, las mismas fueron gecutadas y formaizadas mediante escrituras
publicas de fechas de 7 y 19 de julio de 1999 respectivamente, inscribiéndose ambas
escrituras en €l Registro Mercantil 1a misma fecha de su correspondiente otorgamiento.

Findmente, la Junta Generd de Accionistas celebrada € 28 de Junio de 2000, adoptd
los siguientes acuerdos en relacion con & aumento del capital social.
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Aumentar € capital socia por un importe nominad maximo de 24.857.088 euros
mediante la emisién de igual nimero de nuevas acciones ordinarias para su entrega y
suscripcién por los titulares de acciones con derecho a voto de la sociedad argentina
ASTRA C.A.P.SA. que aceptasen la oferta publica de Repsol Y PF sobre valores de
aquella sociedad, con prevision de suscripcion incompleta y supresion del derecho de
suscripcion preferente.

En gecucién de los referidos acuerdos y de la previsién de suscripcion incompleta,
mediante escritura otorgada ante e Notario de Madrid D. Luis Méiz Cal € 6 de
septiembre de 2000, con & nimero 3.353, e inscrita en € Registro Mercantil bgjo la
inscripciéon 1772, e capital socia fue aumentado en 24.342.464 euros, mediante la
emisién y total suscripcién de igud nimero de nuevas acciones ordinarias de la
compafiia.

Aumentar e capital socia por un importe nomina maximo de 15.266.670 euros
mediante la emisién de igual nimero de nuevas acciones ordinarias para su entrega y
suscripcion por los titulares de acciones con derecho a voto de la sociedad argentina
YPF S.A. que aceptasen la oferta publica de Repsol Y PF sobre vaores de aquella
sociedad, con prevision de suscripcion incompleta y supresion del derecho de
suscripcion preferente.

En gecucion ck los referidos acuerdos y de la previsién de suscripcion incompleta,
mediante escritura otorgada ante e Notario de Madrid D. Luis Maiz Ca € 7 de
septiembre de 2000, con € nimero 3.362, e inscrita en e Registro Mercantil bgjo la
inscripcion 1782 el @pital socia fue aumentado en 8.166.114 euros, mediante la
emision y total suscripcion de iguad nimero de nuevas acciones ordinarias de la
compafiia.

Aumentar € capital socia por un importe nomina méximo de 522.871 euros mediante
laemisién deigual nimero de nuevas acciones ordinarias para su entrega 'y suscripcion
por los titulares de acciones con derecho a voto de la sociedad espafiola Repsol
Comercia de Productos Petroliferos S.AA. que aceptasen la oferta privada de Repsol

Y PF sobre vaores de aguella sociedad, con previsién de suscripcion incompleta y
supresion del derecho de suscripcién preferente.

En gecucidn de los referidos acuerdos y de la previsién de suscripcion incompleta,
mediante escritura otorgada ante el Notario de Madrid D. Luis Mz Gl € 15de
diciembre de 2000, con & nimero 4.898 e inscrita en & Registro Mercantil bagjo la
inscripcion 1882 d capital socia fue aumentado en  354.885 euros, mediante la
emision y total suscripcion de igud nimero de nuevas acciones ordinarias de la
compahia

Emision de valor es canjeables o convertibles en acciones

Repsol YPF no ha redliizado ninguna emisién de obligaciones convertibles,
canjeables o “warrants’.
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No obstante, se han aprobado diversas autorizaciones para emitir obligaciones canjeables
y convertibles en acciones (ver punto 111.3.7), s bien, hasta la fecha de registro del

presente Folleto Continuado, no se ha hecho uso de ninguna de dllas.

Ventajas atribuidas a fundadoresy promotoresy bonos de disfrute

No existen valores que representen ventgjas atribuibles a fundadores ni promotores.

Autorizaciones de la Junta para aumentar € capital o emitir empréstitos
convertiblesen acciones

La Junta Genera de accionistas celebrada e 6 de junio de D97 acordd autorizar al

Consgjo de Administracion paraaumentar e capital socia, en una o varias veces, por un
importe maximo igual alamitad del capital socia a tiempo del acuerdo (en esafechad

capital socia erade 150.000.000.000 de pesetas (901,5 millones de euros), de modo que
la autorizacion se refiere a un importe maximo de 75.000.000.000 pesetas - 450,7
milllones de euros-), dentro del plazo de 5 afios a contar desde la fecha del acuerdo,

mediante aportaciones dinerarias, con la prima que el Consgjo estime adecuada atendida
la cotizacion bursdtil de las acciones de la Sociedad. Hasta la fecha no se ha hecho uso de
estaautorizacion.

La Junta General Ordinaria celebrada €l 21 de abril de 2002 acordd autorizar a
Consgo de Administracion para aumentar e capital de la Sociedad, en una o varias
veces, en un importe igual a la mitad del capital existente en € momento de esta
autorizacion, dentro del plazo de cinco afios a contar desde la fecha de adopcion del
acuerdo, mediante aportaciones dinerarias, con la prima que € Consgo estime
adecuada atendida la cotizacion bursétil de las acciones de la Sociedad.

La Junta General de Accionistas celebrada € 28 de junio de 2000, faculté a Consgo
de Administracion para emitir, en una o varias veces, durante un plazo de 5 afios desde
la adopciéon del acuerdo y hasta un importe maximo de 12.000 millones de euros,
Obligaciones, Bonos o cualesguiera otros valores andlogos, agrupados en emisiones,
€n euro u otras monedas, simples o con garantia de cualquier clase, incluso hipotecaria,
pudiendo ser total o parcialmente canjeables por acciones ya emitidas por la propia
Sociedad o de otras Sociedades. El Consgjo de Administracion establecera las
condiciones de cada emision, en particular € tipo deinterésfijo o variable, e precio de
la emision, los derechos accesorios que se incorporen a los Valores que se emitan, €
valor nominal de cada uno, su representacion mediante titulos simples o mdiltiples o
mediante anotaciones en cuenta, forma y plazo de amortizacion, y cualquier otro
aspecto de cada emision, pudiendo asmismo solicitar de las Bolsas Oficides de
Comercio y demés Organismos competentes la cotizacion de los titulos emitidos con
arreglo alas disposiciones vigentes

La Junta General Ordinaria celebrada € 21 de abril de 2002 aprobd la emision de
obligaciones convertibles y/o canjeables por acciones de Repsol YPF, SA. por importe de
3.000.000.000 euros, con exclusion del derecho de suscripcion preferente, delegando en @
Consgo de Administracion la gecucion de este acuerdo dentro del afio siguiente a la
Junta Generdl; la determinacion de las bases y modalidades de la conversion y/o canje; €
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aumento del capital socid en la cuantia necesaria para atender las solicitudes de
conversion y la determinacidn de los extremos de la emisidn no fijados por la Junta.

La Junta Generd Ordinaria celebrada € 21 de abril de 2002 autoriz6 ad Consgo de
Administracion para emitir obligaciones convertibles en acciones de laRepsol YPF, SA.
ylo canjeables por acciones de la misma o de otras sociedades, por importe de
3.000.000.000 de euros dentro del plazo de cinco afios a contar desde € acuerdo de la
Junta; la determinacion de las bases y modaidades de la conversidon o canje y la
ampliacion de capital en la cuantia necesaria. La gprobacion de este acuerdo ha dgado
sin efecto € acuerdo adoptado en la Juntacelebradael 6 dejunio de 1997, quefacultabaa
Consgjo para la emision de obligaciones convertibles y/o canjeables por acciones de la
Sociedad, y e acuerdo adoptado por la Junta celebrada € 22 de abril de 1998, que
facultaba d Consgo para la emisién de obligaciones canjeables por acciones de la
Sociedad o de otra Sociedad, ambos mencionados anteriormente.

La Junta Generd Ordinaria celebrada € 21 de abril de 2002 aprobd la emisién de
obligaciones convertibles en acciones de Repsol YPF, SA. por importe nomina total
de 162.800.000 euros, con exclusién del derecho de suscripcion preferente, delegando
en d Consgo de Administracion la determinacion de las bases y modalidades de la
conversién y la facultad para gecutar € aumento de capital socia en € importe que
resulte necesario para atender las solicitudes de conversion de las obligaciones que se
emiten. Dicha emision tendra por objeto servir de cobertura al sistema retributivo de
incentivo a medio plazo para directivos (“Incentivo 2001, descrito en e apartado
V1.2.3 del presente Folleto), sometido, asmismo, a la aprobacion de la Junta General
Ordinaria

A lafecha dd registro del presente Folleto Informativo Continuado no se ha hecho uso
de ninguna de estas autorizaciones.

Condicionesalas que los Estatutos someten las modificaciones del capital social

Los Edatutos Socides de Repsol YPF no establecen preceptos diferentes a los
contenidos en la Ley de Sociedades Andnimas sobre modificaciones de capital.

ADQUISICION DERIVATIVA DE ACCIONES PROPIAS

A la fecha de verificacion del presente Folleto, la Sociedad no tiene, ni por si ni a
través de las sociedades controladas (consolidables o no) de su Grupo, acciones propias
en cartera. Tampoco las hatenido durante el afio 2001 ni hasta la fecha de registro del
presente folleto.

La Junta General de Accionistas de Repsol YPF celebrada € 21 de abril de 2002
acord6 autorizar ad Consgo de Administracion para la adquisicion derivativa de
acciones de Repsol YPF por compraventa, permuta o cualquier otra modalidad de
negocio juridico oneroso, directamente o a través de Sociedades dominadas, hasta un
nimero maximo de acciones que represente e 5% del capital socia y por un precio o
valor de contraprestacién que no podra ser inferior al valor nominal de las acciones ni
superar su cotizacion en Bolsa.



1.5

Esta autorizacion se supedita al cumplimiento de todos los demas requisitos kgaes

aplicables, tiene una duracion de 18 meses contados a partir de la fecha de la Junta
General Ordinaria que acordd su aprobacion y deja sin efectos la autorizacion acordada
en los mismos términos en la Junta Genera de Accionistas de 28 de marzo de 2001.

Hastala fecha no se ha hecho uso de esta autorizacion.

A la fecha de registro del presente Folleto, ni Repsol YPF, ni ninguna de las
sociedades del Grupo Repsol YPF, consolidables o no, poseian acciones de Repsol
Y PF.

BENEFICIOS Y DIVIDENDOS POR ACCION DE LOS TRES ULTIMOS
EJERCICIOS

Las siguientes tablas muestran los beneficios y dividendos de Repsol YPF, SA.y dd
Grupo Repsol Y PF correspondientes alos gercicios 1999, 2000 y 2001:

GRUPO REPSOL YPF CONSOLIDADO 1999 2000 2001

Beneficio atribuido ala sociedad dominante (M. euros)l 1.011 2.429 1.025
Capital socia (M. euros) 1.188 1.221 1221
Ne de acciones® 1.037.666.667 1.198.147.478 1.220.863.463
Beneficio por accion (euros) 0,97 2,03 0,84
PER.’ 23,66 8.4 19,51
PAY-OUT 49,4% 25,1% 25,0%
Dividendo por accién (euros) 0,42 0,50 0,21
REPSOL_YPF SA. 1999 2000 2001

Beneficio neto (M. euros)l 444 669 1.864
Capital socia (M. euros) 1.188 1.221 1221
N° de acciones® 1.037.666.667 1.198.147.478 1.220.863.463
Beneficio por accién (euros) 0,43 0,56 1,53
PER.? 53,54 30,50 10,73
PAY-OUT 122,9% 87,6% 13,7%
Dividendo por accién (euros) 0,42 0,50 0,21

(1) Estedato serefiere al beneficio de las acciones ordinarias. Adicionalmente el Grupo Repsol Y PF
atravésde su filial Repsol International Capital llevé a cabo en octubre de 1997, una emision de
participaciones preferentes de esta Ultima sociedad por importe de 725 millones de délares en las

siguientes condiciones:

- Dividendo: 7,45% anual, pagadero trimestralmente.

- Plazo: perpetuas, con opcion para € emisor de amortizar anticipadamente a partir del

quinto afio a valor nominal.
- Garantia: subordinada de Repsol Y PF, S.A.

- Condicionabilidad: el pago de dividendos preferentes esta condicionado a la obtencion de
beneficios consolidados o a pago de dividendo a las acciones ordinarias. Si no se devenga

el dividendo no hay obligacion posterior de pagarlo.
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Asimismo Repsol International Capital, Ltd. Ilevd a cabo dos nuevas emisiones de

participaciones preferentes durante el gjercicio 2001, una por importe de 1.000 millones de euros

en mayo y otra por importe de 2.000 millones de euros en diciembre, en las $guientes

condiciones:

- Dividendo: Euribor con un minimo del 4% y un maximo del 7%.

- Plazo: perpetuas, con opcion para €l emisor de amortizar anticipadamente a partir del
décimo afio a valor nominal.

- Garantia: subordinada de Repsol YPF, S.A.

- Condicionabilidad: el pago del dividendo preferente esté condicionado a la obtencion de
beneficios consolidados o a pago de dividendo alas acciones ordinarias. Si no se devenga
el dividendo no hay obligacion posterior de pagarlo.

(2) Lacotizacion con la que se ha calculado €l PER ha sido la del dltimo dia de cada uno de los
gercicios referidos ( 31 de diciembre de 1999, 23,02 euros por accion; 31 de diciembre de
2000, 17,02 euros por accién y 31 de diciembre de 2001, 16,38 euros por accion).

(3) NuUmero de acciones posteriores a desdoblamiento efectuado en abril de 1999. Los datos
correspondientes a 1999 se han calculado considerando que el nimero de acciones hasta el 7 de
julio fueron 900 millones, del 8 a 19 de julio 1.140 millones y desde € 20 de julio 1.188

millones. Los datos correspondientes a 2000 se han calculado considerando que € nimero de
acciones hasta € 5 de septiembre de 2000 fueron de 1.188.000.000, del 6 a 7 de septiembre

1.212.342.464; del 7 de septiembre a 14 de diciembre 1.220.508.578, y desde e 15 de
diciembre, 1.220.863.463 acciones.

Seguidamente se detallan, de forma resumida, € balance de situacion y la cuenta de
pérdidas y ganancias de |os principales subgrupos que componen € grupo Repsol Y PF,
de acuerdo con la estructura que figura en € organigrama antes expuesto:



BALANCE DE SITUACION A 31 DE DICIEMBRE DE 2001

ACTIVO

Millones de euros;

|| Repsol || Area | Subgrupo || Subgrupo || Area | Subgrupo || Subgrupo | Wl |_ Subgrupo Subgrupo Subgrupo || Subgrupo | Subgrupo ||
[CONCEPTO YPF, SA. Exploracion Petréleo Petronor Comercial Quimica Butano Gas Natural RIF YPF (%) Per(i Ecuador Brasil Agregado Ajustes Consolidado
[ Gastos de establecimiento | 1000 | 00] 00] 00] 0,0] 0,0] 00] 0,0] 0,0 00] 00] 0,0] 0,0] 1000 | 00] 1000 ]
| nmovilizado Inmaterial Neto | 160 | 26 60] 00] 4297 20,6] 44] 8959 0,0] 1308] 72] 7,3] 74,1] 150456 | ©36)] 15010 |
[inmovilizado Material Neto | 1390 | 2.944,] 12930 | 2299] 1.244.7] 866,5] 4812 ] 6.641,1] 0,0 116720 | 3744] 47,3] 217.1] 262110 | 22250 304360 |
Jinmovilizado Financiero | 186830 | 816 ] 3904 | 739] 69.2] 3331] 973 ] 2877 11.661,9] 3259 41] 0,4] 88,0] 320065 | (30.6085)| 14880 |
[ToTAL InmoviLIZADO | 189380 | 3.020.0] 16894 3038] 17436] 1.2202] 5629 | 7.8247] 11.661.9] 121287 ] 3857 ] 55.0] 439.2] 60.0021 | o6ar71)] 35250]
| Fondo de Comercio de Consol. | 00] 147,1] 00] 00] 4194 0,0 00] 0,61 0,0] 152,1 | 1260 ] 21,8] 380,8] 8703 | 36267 | 44970 )
[Gastos amortizables | 20270 | 109] 05] 24] 85,0 34,6] 10] 39,7] 267,2] 1510] 51] 13,0] 2,8] 26402 | (20242 6160 |
| impuestos anticipados | 2240 | 916 | 17,7 ] 37] 412 5,6] 102 | 120,00 0,0 1960 | 153 ] 0,0 0,0 7253 313) 6940 |
[Existencias | 00] 326] 6640 | 2131] 1733] 187,5] 633 | 4033 0,0 2908] 1084] | 19,1] 21598 | =38 21060 |
| Deudores | 4240 | 651,0] 12457 | 1439 1.138,2) 433,9] 598 | 1.136,2] 88,5] 15052 | 638 | 40,8] 74,7] 7.0057 | (.2407)| 57650 |
[iny, financieras temporales | 27370 944.5] 2031 ] 2562 2193 15.9] | 35a4] 4.196.6] 7520 00] 12] 15.0] 98452 59362 39090]
| Tesoreria | 00] 165] 66 15] 52,8) 3,6] 03] 115,5) 0,3] 56,1 | 124] 5,5] 6,9] 2780 | 00] 2780 |
[Ajustes por periodificacion | 00] 5] 32] 05] 3,8] 18] 07] 100] 0,0 185 | 18] 0,3] 0,0 202] 2] 290]
| TOTAL ACTIVO CIRCULANTE | 31610 | 1.653,1] 21226 | 6153 | 1.647,44 642,6] 2142 | 2.019.4] 4.285,4] 26226 | 1864 | 52,2| 115,7] 193379 | (7.2309)] 121070 |
[roTaLACTIVO [ 243500 ][ 4.93L7][ 3.8302][ 9252][ 3.559,1] | 1.903,0][ 8083 ][ 10.004,4 [ 16.214,9| 152504 ][ 7185][ 142,0[ 938.5|[ 835758][ (32.136,8! 514390
PASIVO
(Millones de euros)
Repsol Area Subgrupo Subgrupo Avrea Subgrupo Subgrupo Subgrupo Subgrupo Subgrupo Subgrupo Subgrupo Subgrupo
[CONCEPTO YPF, SA. Exploracion Petréleo Petronor Comercial Quimica Butano Gas Natural RIF YPF (%) Per(i Ecuador Brasil Agregado Ajustes Consolidado
Total Patrimonio Neto 106530 1.298,6 11174 4780 1.688,6 1765 2178 3.621,8] 1.200,8] 8.803,2 286,7 63,2 7678 303734 (15.835,4) 145380
| Socios Externos | 00] 27] 00] 00] 0,0] 0,4] 00] 141,8) 3.814,5] 3039 | 1237 ] 0,7] 0,0] 4.387,7 | 22033 | 65910 |
[subv. e ingradist env. Ej. | 00] 140 ] 489] 00] 4,6] 5,3] 29] 735.9] 67,0 00] 00] 0,0 0,0 8786 104] 8890 |
[Prov. para riesgos y gastos | 520 | 151,0] 1201 | 29] 98.2] 14,8 473] 207,2] 146,8] 5681 | 105 | 0,1] 0,1] 14191 | @] 13970 |
[1mpuestos diferidos | 2620 | 108,1] 54] 263] s,1] 2,7] 50] 35,0] 0,0 1508] 380] 0,0 0,0 6414 ] (125.0)] 5160 |
| Acreedores a largo plazo | 113150 | 2.413,1] 1653 | 18] 370] 262,5] 3003 | 2.505,7] 7.184,5| 25617 | 26 0,2] 0,0] 267497 | 23317 144180 |
[Acreedores a corto plazo | 20680 | 944,2] 23731 | 2162 1.722,6] 1.440,8] 2350 | 2.757,0] 3.800,9] 28627 | 2570] 77,8] 170,6] 19.1259 | (6.035.9) 130000 |
[foTALPASIVO I[ 243500 [ 4.93L7][ 38302][ 9252][ 3.559,1] | 1.903,0][ 8083 ][ 10.004,4 [ 16.214.9| 15.2504][ 7185][ 142,0][ 9389 835758][ 2.1368] 514390

(*) El tipo de cambio aplicado alos activos en Argentina cuya moneda funcional esel peso hasido de 1,7 pesos por cadadélar.
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CUENTA DE RESULTADOS A 31 DE DICIEMBRE DE 2001

(Millones de euros)

Repsol Area Subgrupo Subgrupo Area Subgrupo Subgrupo Subgrupo Subgrupo Subgrupo Subgrupo Subgrupo Subgrupo
ICONCEPTO YPF,S.A. Exploracién Petréleo Petronor Comercial Quimica Butano Gas Natural RIF YPF Perti Ecuador Brasil Agregado Ajustes Consolidado
I Ingresos operativos con empresas del grupo consol. 285,0 7443 10.598.5) 2.3384 3183 555 I 975 0,0 1.313,9) 1448 0.6} 0,0 15.930,3| (15.930,3! I 0.0
Importe neto de lacifra de negocios 00 5137 6.731.3 8109 | 143304 15712 1.270.7] 54343 375 10.534.4] 11954 186.8] 270.2 42.8058 @isl 42,8510)
35 23 22 22
Otros ingresos de explotacion 100 3971 851 (3,§;_| 326 330 (222 1163 0.0 104,7] 145 9.9 21 7793 227 8020
Gastos oeeralivos de empresas del grupo consolidado (29,:2' g(i_8,7) (6.027&] 959,2)' (10.029,7)] 898.8' I (517&3 (13&42' 0,0 (104,0) @0‘1) 0,0 (217, (19.3&3 19.32,3 0.0
Consumos y otros gastos externos (157,7) 108 (10.546,2) (19580 (3.7215) 6292 (4653 37492 (173 (7.1135) (667.3) (1846) (@756 (30.2620) (3466,0) (33.7280)
Gastos de personal (810) D) (1757 @ss)l @250) ool (610 @56 01 (5837) (21.2) (32) (17.0 (1.760.7 28,7 (1.7320)
Dotaciones para amortizaciones del Inmovilizado (54.0) (258,7)] (159.2 (42,7) (2270)) (124)1)) (471 (450,7)] (113§ (13008) (17) (56) (.60 (270550 (2655 (29710
Variacion de provisiones de trafico 0,0 (0,7)] 3,2 0,0 (9,0)| (14,5)] 0,3 (14,5)] (35,9 (2540) 0,7) 0,0 (2,3 (328,1) 26,1 (302,0)|
RESULTADO OPERATIVO (27.0) 4856 509,4) 1368 3721 (985) 191,1 10187 (7.1 2.591,0 83,7 3,9 (46,9 5.192,8 (2728) 49200
|ResuLTADO FINANCIERO | 18251 ] 1280] @32] 752] ol [0 2] s8] 387.3] o2 6ol a0 | 1.331.3] @es33)] 0320
| AMORTIZ. DEL F. DE COMERCIO | 00| w9 0,0] 00] ©03)] 00] 0,0] 7o) 0,0] (185 5] w3)] (21,30 818) (2412)] 3230
|RDO. EN SOC. CONS. POR PUESTA EN EQUIV. | 00] 05] 12| 00] 35] 14] (1.2f 86| 0,0] [&) | 09] 0,0] 274] 14,9] 201 | 350 |
|RESULTADOS EXTRAORDINARIOS | 211.0] (27&2] 91| w] 265 | 20] (sz‘gj 202 | 17.0] 1] 20| w9 ¥ | (346,§‘ (4302)] 7770]
| BENEF. ANTES DE IMP. Y ANTES DE SOC. EXT. | 15871 | 3157 | 5585 2109 | 3902 | (1468)] 1308 7437 | 343.2) 1.960,8] 632 2] % | 6.110.4] 6074 2.503,0]
|IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES | 2770 | 412 (179,1] & e | 544 ] (44,3] (196,6)] (399] (A | (263 03] 232 (L021,8] 338 | ©880)]
|BENEF. DESPUES DE iMP. Y ANTESDESEXT. | 18641 ] 3s69] 379.4] 1735 | 288 ] c2] 5471 ] 3033| 11687 369 enl @us] 50856 @s139] 1.515.0|
[RESULTADO ATRIBUIDO A SOCIOS EXT. | 00] 12] 0.0] 00] 00] 00] 100] 98] ws9] 200] 0,0] [ | (1146] | “00)]
[BENEFICIO NETO DEL PERIODO 18641 3581 379.4) 1735 2838 92.4) 865 557.1 2135 1.152.7 169 2.7 2.5 4.9740) 39490 1.025.0)
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1.6

.6.1

La informacion relativa a la sociedad Repsol YPF, SA. se incluye a efectos
meramente indicativos. No obstante, la informacion maés relevante a los efectos de este
Folleto se encuentra en la informacion del primer cuadro referido a Grupo Repsol

Y PF consolidado.

GRUPO REPSOL YPF. PRINCIPALES SOCIEDADESAL 31-12-01
Estructura del Grupo Repsol YPF

Repsol YPF , SA. es la sociedad dominante del Grupo Repsol YPF, que a 31 de
diciembre de 2001 participaba directa e indirectamente en 395 empresas; en las que,
en 239 de dlas gercia un control efectivo.

A continuacion se ilustra, de forma gréfica, las principaes sociedades que integran €
Grupo Repsol YPF a 31 de diciembre de 2001



GRUPO REPSOL YPF. PRINCIPALES SOCIEDADES

REPSOL YPF, SA. (*)

(1) Confecha?27 de diciembre de 2000 |a asamblea extraordinaria de accionistas de Y PF, S.A. adopt6 un acuerdo de fusion por incorporacion y absorcion de Astra Compariia Argentina de Petr6leo, SA. y

Repsol Argenting, S.A. con YPF, SA. como sociedad absorbente. La fecha efectiva de esta fusion fue el 1 de enero de 2001.
(20 Con fecha 1 demarzo de 2002y tras la venta de acciones realizada a la compafiia canadiense Enbridge Inc., la participacion directa e indirecta en CLH ha quedado reducida a un 41,63%.

(3 Con fechal7 de mayo de 2002 y tras cerrar la Oferta Privada de Venta de Acciones del 23% de Gas Natural, la participacion del Grupo Repsol Y PF en Gas Natural SDG, S.A. ha quedado reducida aun

24,042%

100% 99,97% 85,98% 96,63% 100% 59,62% (2) ' 100% 47.04% (3) 100%
REPSOL REPSOL REPSOL REPSOL
REPSOL REPSOL
(EE>>((T3LL%3RAACC!, I%l\ll\l P(I;TEF'%:IOI\%? PERTEF::(IDNNSR (ﬁi“éigﬂﬁé) (ggl'ul'gg (Locgé: - BUTANO GASNATURAL || INTERNATIONAL
¥ PRODUCCION) ( ) (MARKETING) (GAS) FINANCE
100% 100%
REPSOL
ENAGAS INTERNATIONAL
(GAS) CAPITAL
91% 100% 99,04% 100%
REPSOL YPF REPSOL YPE (Exgpf é%e)oo REPSOL Y PE
PERU, B.V. COMERCIAL DEL REFING. BRASIL
(REFINO Y ECUADOR MARKETING Y (EXP.Y PRO,
(MARKETING) GA REFINO,
MARKETING) 9 MARKETING Y
GAS)
*) Porcentaje de participacion directa e indirecta. Para unainformacion més detallada ver apartado 111.6.3.
A Principales sociedades en Latinoamérica.




111.6.2 Repsol YPF, SA

La composicion ddl inmovilizado financiero de Repsol YPF, SA. d 31 de diciembre de
2001 eslasiguiente:

Millones
deeuros
Participaciones en Empresas del Grupoy 18.605
asociadas
Créditos a empresas ddl grupo y asociadas 56
Otro inmovilizado financiero 22
Total inmovilizado financiero 18.683

A continuacion se detallan las participaciones de Repsol YPF, SA. en
Empresas del Grupo y asociadas a 31 de diciembre de 2001



SOCIEDADES PARTICIPADAS POR REPSOL YPF, SA.

Millones de
eur os |_% departicipacion_|| Millonesde euros (2)

Valor dela I I || I Resultado || Dividendo
Nombre Inversion Actividad I Directa §__Total || Capital || Reservasy de 2001 acuenta
Repsol Exploracion,S.A. 51||Exploracién y produccién de hidrocarburos 99,99%f 100,00% 15 28 245 -
Repsol Exploracién Alga, S.A. 4||Exploracion y produccién de hidrocarburos 94,31%f 100,00% 7 14 4 -
Repsol Investigaciones Petroliferas, S.A. 203||Exploracién y produccion de hidrocarburos 81,21%f 100,00% 211 243 63 -
Repsol Quimica, SA. 177||Productos petroquimicos 99,99%f 100,00% 60 181 (96) -
Repsol Butano, S.A. 87| Distribucion de GLP 99,99%f  100,00% 59 73 87 -
Repsol Petréleo, S.A. 613(|Refino 99,97% 99,97% 218 526 320 -
Repsol Comercial de Productos Petroliferos, S.A. 46(|Comercializacion de productos petroliferos 18,39% 96,63%) 335 836 58 -
Petréleos del Norte, SA. - PETRONOR 258|[Refino 85,98% 85,98% 120 284 173 (100)
Gas Natural SDG, SA. (1) (4) 651}|Comercializacion y distribucion de gas 46,25% 47,04% 448 1.769 557 (63)
Compaiiia Logistica de Hidrocarburos CLH, SA. (4) 213|| Transporte y almacenamiento de prod. petroliferos 48,35% 59,62%) 84 134 174 (141)
Repsol International Finance B.V. 564]|Financieray tenencia de participaciones 100,00%f  100,00% 400 524] 173 -
Repsol Portugal, Petréleo y Derivados, Lda. 115[|Comercializacion de productos petroliferos 97,44%Q 100,00% 43 68 7 -
Repsol France, S.A. (3) -||Comercializacion de productos petroliferos 99,99%Q 100,00% 6 9) - -
Repsol Italia, S.P.A. 2||Comercializacién de productos petroliferos 99,99%Q 100,00% 2 - - -
Repsol-Y PF Perti B.V. 190} Tenencia de participaciones 91,00%) 91,00% 279 24 4 -
YPF, SA. (4) 14.588(|Exploracion y produccion de hidrocarburos 91,95%) 99,04%) 6.118 2417 1.153 (884)
Repsol YPF Comercial del Ecuador, S.A. 60(| Tenencia de participaciones 100,00%f  100,00% 79 (15) 3 -
Proyectos Integrados Energéticos, S.A. 12||Proyectos Energéticos 50,00% 50,00% 24 - - -
Repsol YPF Brasil, SA. 764]|Explotacién y produccion de hidrocarburos 100,00%f  100,00% 817 (28) (58) -
Otras participaciones 7 - - - - - -
(1) Sociedad auditada por Price WaterhouseCoopers Auditores, S.L.
(2) Datos de las compafiias utilizados a efectos de la elaboracion de | os estados financieros consolidados del Grupo Repsol YPF,S.A. a 31 de Diciembre de 2001.
(3) Registrada una provisién para responsabilidades por un importe de 42 millones de euros.
(4) Al 31 de Diciembre de 2001 estas sociedades tenian admitidas a cotizacion oficial las acciones que se indican a continuacion:

NUmero
Acciones Valor de Valor medio

Compania Cotizadas Bolsa cierre Ultimo Trimestre Moneda
Compafiia Logistica de Hidrocarburos CLH, S.A. 1.779.049([Mercado de "corros" en las Bolsas Espafiolas 26 25,94 Euros
Gas Natural SDG, SA. 447.776.028]|M. Continuo de las Bolsas de Valores espafiolas 18,7 18,98 Euros
YPF, SA. 393.312.793||Buenos Aires - Nueva Y ork 23,6-19,75 16,81-17,23 Pesos - Dolares




[11.6.3 Grupo Repsol YPF

Sociedades Consolidadas

La elaboracién de las cuentas anuales consolidadas de 2001 del Grupo Repsol YPF
incluye ademas de Repsol YPF , S.AA. alas sociedades que se indican en los cuadros
gue se exponen a continuacion.

Como se puede observar algunas sociedades del Grupo presentan a 31 de diciembre de
2001 patrimonio neto negativo. En todos estos casos, Repsol Y PF estard alo dispuesto
en la legidacion mercantil del pais en que cada una de esas sociedades se encuentra
radicada, de forma que aportara 10s recursos necesarios para que € capital socia
represente e porcentgje de fondos propios requeridos (como ocurre en la legidacion
espafiola por gemplo) a fin de que la sociedad no se encuentre inmersa en causa de
disolucion. Ademés, dotard a sus filiales de los recursos propios necesarios para €
normal desarrollo de su actividad socidl.
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INCIPALESSOCIEDADESPARTICIPADASDEL GRUPO REPSOL YPF

% Participacion Total

Cifraen Millones de Euros

Método % de % de
Otras de Participacion|Participacion Resultados | Dividendo | Patrimonio Valor
Nombre Pais Sociedad Matriz Sociedades parti cipantes Actividad Consolidacion| Patrimonial | Control  [Capital |Reservag ~ 2.001 acuenta | poseido @ | Inversion @
ol Petréleo, SA. Espafia Repsol YPF, SA. Refino 1.G. 99,97 99,97 217,60 526,80 319,10 - 1.063,18 613,12
Repsol YPF Lubricantes y Especialidades, SA. Espafia Repsol Petroleo, SA. Repsol Comercia de Productos Petroliferos, SA.| Distribucion y comercializacion de derivados 1.G. 99,97 100 539 059 1091 - 16,88 5,49
Repsol Distribucion, SA. Espafia Repsol YPF Lubricantes y Especididades, SA. Distribucién y comerciaizacion de lubricantes 1.G. 99,97 100 151 1278 1212 - 26,41 2228
Estasur, SA. Espafia Repsol Distribucion, SA. Repsol Comercia de Productos Petroliferos, SA.| Distribucion y comercializacion de lubricantes P.E. (5) 99,97 100 015 0,89 0,75 - 1,79 1,24
Euroboxes, SA. Espafia Repsol Distribucion, SA. Repsol Comercial de Productos Petroliferos, SA.| Explotacion detalleresy otras actividades P.E. (5) 99,94 100 0,06 (0,03)| (0,72), - (0,69, 0,03}
Gerpesa Espafia Repsol Distribucion, SA. Otras actividades P.E. (5) 99,97 100 014 035 0,01 - 0,5]] 0,27]
Repsol Derivados, SA. Espafia Repsol YPF Lubricantes y Especidlidades, SA. Especialidades quimicas 1.G. 99,97 100 126 867 11,03 - 20,96 19,2
Repsol Eléctricade Distribucion, SA. Espaiia Repsol Petréleo, SA. Repsol YPF, SA. Distribuciony suministro de energiaeléctrica P.E. (5) 99,97 100 0,06 0,555 0,57 - 1,18] 0,9
Asfatos Espaioles, SA. Espafia Repsol Petréleo, SA. Adfdtos P.E. 49,99 50 850 820 1,50 - 9,10| 9,20
2l YPF Trading y Transportes, SA. (RYTTSA) Espafia Repsol YPF, SA. Repsol Petrdleo, SA. Trading deproductospetrol iferos 1.G. 100 100 0,06 0,01 484 - 49,01 0,06
Y PF Trading IdasCaymen Repsol YPF Tradingy Transportes, SA. Trading deproductospetrol iferos 1.G. 100 100 0,06 - 0,29 - 0,35} 0,13}
o Overzee Finance, B.V. Holanda  |Repsol YPF, SA. Sociedad de cartera 1.G. 100 100 0,02 (2,07) (7,76) - (9,80 003
ol Butano, SA. Espafia Repsol YPF, SA. Repsol Petréleo, SA. Distribucién deGLP 1.G. 100 100 5870 7280 87,20 - 218,70 87,05
Repsol Maroc Marruecos  |Repsol Butano, SA. Fabricacion de caucho sintético P.E. (5) 99,88 99,88 049  (0.28) (0,44) - (0,23 02
National Gaz Marruecos Repsol Maroc Comercializaciondegas P.E. (5) 99,86 99,98 049 048 0,11 - 1,08 5,29
Repsol YPF Gas, SA. Argentina Repsol Butano, SA. Comercializaciondegas 1.G. 85 85 9003 (22,93)] 6,97 - 62,96 79,20
Comsergas Argentina Repsol YPF Gas, SA. Reparacién debombonas 1.G. 52,7 62 230 025 (0,19)| - 1,46 1,46
GasAustrd, SA. Argentina Repsol YPF Gas, SA. Fabricacion, envasado y fraccionamiento de gas P.E. 42,5 50 0,01 1,19 0,03 - 0,62 0,56
Mgorgas, SA. Argentina Repsol YPF Gas, SA. PoligasLujan, SA. Comercializacion deproductosgasistas P.E. 54,95 75,6 011 (0,46)| (0,22)| - (0,43 (0,22)
ol Comercid de Productos Petroliferos, SA. Espafia Repsol Petréleo, SA. Repsol YPF, SA/PETRONOR Comercializacion deproductospetrol iferos 1.G. 96,63 99,75 334,80 835,60 58,30 - 1.225,63| 213,68
Gastleosy Lubricantes, SA. (GASOLUBE) Espafia Repsol Comercia de Productos Petroliferos, SA. Distribuc. y comercializacion de pdtos. petroliferos| P.E. (5) 96,63 100 0,06 021 0,07 - 0,34 0,46
Gasolube Noroeste, SA. Espafia Repsol Comercia de Productos Petroliferos, SA. Distribuc. y comercializacion de pdtos. petroliferos| P.E. (5) 96,63 100 0,10 0,05 0,00 - 0,16 3,74
Gasolube Anddlucia, SA. Espafia Repsol Comercia de Productos Petroliferos, SA. Distribuc. y comercializacion de pdtos. petroliferos| P.E. (5) 96,63 100 001 (0,01)] 0,03 - 0,04 1,09
Gasolube Castilla y Ledn, S.L. Espafia Repsol Comercia de Productos Petroliferos, SA. Distribuc. y comercializacion de pdtos. petroliferos| P.E. (5) 96,63 100 004 0,03 0,20 - 0,26 0,36]
CAMPSARED Espafia Repsol Comercia de Productos Petroliferos, SA. |Repsol Petréleo, SA. Explotaciény gestion de EE.SS. 1.G. 96,63 100 840 1800 26,30 - 52,70 40,00
Sociedad Catalana de Petrolis, SA. (PETROCAT) Espafia Repsol Comercia de Productos Petroliferos, SA. |Repsol Petrdleo, SA. Distribuc. y comerciaizacion de pdtos. petroliferos P.E. 43,68 45 1510 (7,30) 0,40 - 3,69 2,90
Air Miles Espafia, SA. Espafia Repsol Comercia de Productos Petroliferos, SA. Gestion tarjeta &filiacion Travel Club P.E. 21,74 22,5 025 033 (0,10)| - 0,11} 0,02}
Carburants i Derivats, SA. (CADESA) Andorra Repsol Comercia de Productos Petroliferos, SA. Distribucion de productosderivadosdel petréleo P.E. 32,13 3325 012 0,08 0,04 - 0,08] 0,04
Hinia, SA. Espafia Repsol Comercia de Productos Petroliferos, SA. |Repsol Distribucion, SA. Distribuc. y comercializacion de pdtos. petroliferos| P.E. (5) 96,66 100 0,60 257 0,41 - 3,58 1,49
Euro24,S.L. Espafia Repsol Comercia de Productos Petroliferos, SA. |Repsol Petrdleo, SA. Distribuc. y comercializacion de pdtos. petroliferos| PE. (5 96,63 100 0,03 051 0,30 - 0,84 0,33
Noroil, SA. Espafia Repsol Comercia de Productos Petroliferas, SA. |PETRONOR Distribuc. y comercializacion de pdtos. petroliferos| P.E. (5) 67,65 70,01 151 039 0,14/ - 1,43 1,06
Solred, SA. Espafia Repsol Comercia de Productos Petroliferos, SA. |Repsol YPF, SA. Gestion de medios de pago en EE.SS. 1.G. 96,63 100 728 281 2,89 - 12,98 7,76
Gestion de Puntos de Venta, Gespevesa, SA. Espafia Repsol Comercia de Productos Petroliferos, SA. Comerc. pdtos. en EE.SS. y tiendas conveniencia P.E. 48,32 50,00 541 040 0,67 - 3,24 2,70
TerminalesCanarios, S.L. Espafia Repsol Comercia de Productos Petroliferos, SA. Distribuc. y comerciaizacion de pdtos. petroliferos P.E. 48,32 50,00 2082 093 0,95 - 11,35 10,40
JafiiaLogisticade Hidrocarburos CLH, SA. Espafia Repsol YPF, SA. PETRONOR Transportey almecén de pdtos. petroliferos P.E. (6) 59,62 61,46 10| 13370 17400|  (141,10) 154,08| 152,00
CLH Aviacion, SA. Espafia CLH Transporte y almacén de pdtos. petroliferos P.E. (6) 59,62 100 21,00 1400 3,00 - 38,00 31,70
lleos dé Norte, SA. (PETRONOR) Espafia Repsol YPF, SA. Refino 1.G. 85,98 85,98 12052 28420 17350 (100,10)f 411,09 258 00|
Asfalnor, SA. Espafia PETRONOR Distribuc. y comerciadizacion de pdtos. asfdticos 1.G. 85,98 100 0,06 - 0,10 - 0,16] *
2l Exploracion, SA. Espafia Repsol YPF, SA. Repsol Petréleo, SA. Exploracion y produccion de hidrocarburos 1.G. 100 100 1540 2810 24520 - 288,70 50,63|
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INCIPALESSOCIEDADESPARTICIPADASDEL GRUPO REPSOL YPF

% Participacion Total

Cifraen Millones de Euros

Método % de % de
Otras de Participacion|Participacion Resultados | Dividendo | Patrimonio Valor
Nombre Pais Sociedad Matriz Sociedades parti cipantes Actividad Consolidacion| Patrimonial | Control  [Capital |Reservag ~ 2.001 acuenta | poseido @ | Inversion @

Repsol Sumatra Exploration & Production, Ltd. IdasCayman Repsol Exploracion, SA. Exploracion y producciondehidrocarburos 1.G. (7) 100 100 * 2850 2,50 (28,50)| 2,50 0,07
Repsol Exploracion Trinidad, SA. Espafia Repsol Exploracion, SA. Repsol YPF, SA. Exploraciony produccion de hidrocarburos 1.G. 100 100 1,80 1320 0,30 - 15,30 15,20]
Repsol YPF Quba, SA. Espafia Repsol Exploracion, SA. Repsol YPF, SA. Exploracion y produccion de hidrocarburos 1.G. 100 100 1,90 (0,60)| (10,80)| - (9,50, 0,00
Repsol Exploracion Colombia, SA. Espafia Repsol Explorecién, SA. Repsol YPF, SA. Exploracién y producciéndehidrocarburos 1.G. 100 100 1,90 (0,60)| (11,30)| - (10,00, 0,00
Repsol Exploracion Argelia, SA. Espafia Repsol Exploracion, SA. Repsol YPF, SA. Exploracion y produccion de hidrocarburos 1.G. 100 100 1,90 260 50,90 - 55,40 37,80
Repsol Exploradén Murzug, SA. Espafia Repsol Exploracion, SA. Repsol YPF, SA. Exploracion y produccion de hidrocarburos 1.G. 100 100 780 31930 140,10 - 467,20 393,00
Repsol Oil Operations AG Suiza Repsol Exploracion Murzug, SA. Exploracion y produccion de hidrocarburos P.E. 40 40 009 164 1,31 (1,50)| 0,62} 0,02}
Repsol Inco AG Suiza Repsol Exploracion Murzug, SA. Exploraciony produccion de hidrocarburos P.E. 40 40 017 063 0,07’ - 0,35} 0,02}
Repsol Y PF Ecuador, SA. Espaiia Repsol Exploracion, SA. Repsol Petréleo, SA. Exploraciény produccion de hidrocarburos 1.G. 100 100 0,10 - 4,10 - 4,20] 0,09
Repsol YPF OCP del Ecuador, SA. Espafia Repsol Exploracion, SA. Repsol Exploracion Tobago, SA. Sociedad de cartera 1.G. 100 100 010 - (9,80)| - (9,70 0,00
Repsol Exploracion Securé, SA. Espaiia Repsol Exploracion, SA. Repsol YPF, SA. Exploraciény produccion de hidrocarburos 1.G. 100 100 180 (0,60)| (12,40)| - (11,20, 0,00]
Repsol Exploracion Per(, SA. Espafia Repsol Exploracion, SA. Repsol YPF, SA. Exploracion y produccion de hidrocarburos 1.G. 100 100 0,70 (0,20)| (16,20)| - (15,70, 0,00
Repsol Y PF Oriente Medio, SA. Espafia Repsol Exploracion, SA. Repsol YPF, SA. Exploracion y produccion de hidrocarburos 1.G. 100 100 020 004 (3,10)| - (2,86, 0,00
Repsol Exploracion Kazakhstdn, SA. Espafia Repsol Exploracion, SA. Repsol YPF, SA. Exploracion y produccion de hidrocarburos 1.G. 100 100 020 (0,10)| 2,60 - 2,70 1,70
Repsol Exploracion Tobago, SA. Espafia Repsol Exploracion, SA. Repsol YPF,S.A. Exploraciény produccion de hidrocarburos 1.G. 100 100 020 (0,10); (1,80)| - (1,70 0,00
Repsol Y PF Eléctricade Brasil, SA. Espafia Repsol Exploracion, SA. Repsol YPF, SA. Exploracion y produccion de hidrocarburos 1.G. 100 100 020 (0,10)| (0,10)| - 0,00 0,06}
Repsol Exploracion Azerbaiyan, SA. Espafia Repsol Exploracion, SA. Repsol YPF, SA. Exploraciény produccion de hidrocarburos 1.G. 100 100 010 - (5,80)| - (5,70 0,00
Repsol Java Exploration & Production, Ltd. IdasCaymen Repsol Exploracion, SA. Exploracion y produccion de hidrocarburos 1.G.. (7) 100 100 * (12,60)] (0,80)| - (13,40, 0,07
Repsol Exploracion Venezuela, B.V. Holanda Repsol Exploracion, SA. Exploraciény produccion de hidrocarburos 1.G. 100 100 21,10 (66,70)] (65,50)| - (111,10; 0,00
Flawin SAFI Uruguay Repsol Exploracion Venezuela, B.V. Exploraciény produccién de hidrocarburos 1.G. 100 100 2864 - - - 28,64 2864
Repsol YPF Venezuela, SA. Venezudla Repsol Exploracion Venezuela, B.V. Exploracién y producciondehidrocarburos 1.G. 100 100 1854 7063 27,46 - 116,62 12325

Maxus Guarapiche, Ltd. IdasCayman Repsol Exploracion Venezuela, B.V. Exploraciény produccién de hidrocarburos 1.G. 100 100 - - - -

Maxus Venezuela Ltd IdlasCayman Repsol Exploracion Venezuela, B.V. Exploraciény produccion de hidrocarburos 1.G. 100 100 - - - -
Repsol Exploracion Egipto, SA. Espafia Repsol Exploracion, SA. Repsol YPF, SA. Exploraciony produccion de hidrocarburos 1.G. 100 100 010 61,30 21310 - 27450 41,30
Repsol YPFT & T, SA. Espafia Repsol Exploracion, SA. GasNatural SDG, SA. Sociedad de cartera 1.G. 82,35 100 0,06 (0,02); (3,97)| - (3,93 0,00
BPRY Caribbean Ventures LLC EE.UU. Repsol YPFT & T, SA. Sociedad de cartera I.P. 8,24 10 25347 (16,66)| 391,42 (387,78)| 24,05 332,51
BP Amoco Trinidad & Tobago Trinidad y Tobago |BPRY Caribbean Ventures LLC Exploracion y produccion de hidrocarburos 1.P. 8,24 10 132,84 41300 391,03 (387,78) 54,91 253,47
Dubai Marine Aress, Ltd. (DUMA) ReinoUnido Repsol Exploracion, SA. Exploracion y produccion de hidrocarburos 1.P. 50 50 005 8112 0,95 - 41,06 15,70|
ol Exploracion Alga, SA. Espafia Repsol YPF, SA. Repsol Exploracion, SA. Aprovisionamiento y logistica de gas 1.G. 100 100 700 1350 4,90 - 25,40 4,90]
ol Investigaciones Petroliferas, SA. Espafia Repsol YPF, SA. Repsol Exploracion, SA. Exploracién y produccién de hidrocarburos 1.G. 100 100 210,60 24320 6320 - 517,00 245 30|
ol Y PF Perti, BV Holanda Repsol YPF, SA. Sociedad de cartera 1.G. 91 91 278,75 2382 1391 - 288,00 190,27}
Grupo Repsol YPF del Perti, SA.C. Peri Repsol YPF Pert, B.V. Sociedad de cartera 1.G. 91 100 057 (0,06), (0,04) - 0,47] 0,57]
Refinadoresdel Perti, SA. Pert Repsol Y PF Perti, B.V. Sociedad de cartera 1.G. 71,67 78,76 186,45 762 19,36 (17,75), 154,12, 148,72
RefineriaLaPampilla, SA. Peri Refinadores de Per(, SA. Refino 1.G. 43,03 60,04 16525 203 3824 - 135,40 186,56}
Repsol YPF Comercial del Perd, SA. Pert Repsol YPF Per(,BV. Refino 1.G. 90,65 99,61 PR (38,73)] 6,16 - 66,50] 159,55
Limagés, SA. Pert Repsol YPF Comercia Per(, SA. Distribuidorade GLP P.E. 2717 29,97 379 168 3,43 - 2,67 3,67
ol YPF Comercia del Ecuador, SA. Ecuador Repsol YPF, SA. Comercializaciondehidrocarburos 1.G. 100 100 7859 (14,74)| (3,10) - 60,75 59,58
Combustibles Indugtridles Ol Trader, SA. Ecuador Repsol YPF Comercia Ecuador, SA. Comercializacion dehidrocarburos 1.G. 100 100 0,06 009 (0,25)| - (0,10 0,15
Duragas, SA. Ecuador Repsol YPF Comercid Ecuador, SA. Distribucion y comerciaizacion de GLP 1.G. 100 100 825 057 0,73 - 9,56 8,12
Autogas SA. Ecuador Duregas, SA. Repsol YPF Comercia Ecuador, SA. Distribucion y comercializacion de GLP 1.G. 60,36 60,36 141 051 (0,06)| - 1,12 0,35}
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INCIPALESSOCIEDADESPARTICIPADASDEL GRUPO REPSOL YPF

% Participacion Total

Cifraen Millones de Euros

Método % de % de
Otras de Participacion|Participacion Resultados | Dividendo | Patrimonio Valor
Nombre Pais Sociedad Matriz Sociedades parti cipantes Actividad Consolidacion| Patrimonial | Control  [Capital |Reservag ~ 2.001 acuenta | poseido @ | Inversion @
Semapesa Ecuador Repsol YFF Comercia Ecuador, SA. Servicios de mantenimiento de personal 1.G. 100 100 0,06 1,22 - - 1,28 0,25
Jl International Finance B.V. Holanda Repsol YPF, SA. Financieray tenaciadeparticipaciones 1.G. 100 100 400,50 52359 17303 - 1.097,13 564,04
Repsol LNG Port of Spain, BV Holanda Repsol International Finance, B.V. Sociedad de cartera 1.G. 100 100 0,03 1211 2324 - 35,38 0,03]
Atlantic 1 Holdings, LLC EE.UU. Repsol LNG Port of Spain, BV Sociedad de cartera I.P. 20 20 27409 - - - 54,82, 54,82
Atlantic LNG Trinidad y Tobago [Atlantic 1 Holdings, LLC Aprovisionamiento y/o logistica de gas P.E. 20 100 27409 37,87 (26,87)| - 285,08 274,10]
Repsol Internationd Capital IdasCaymen Repsol Internationa Finance, B.V. Financiera 1.G. 100 100 1,01 0,06 0,03 - 1,10 1,01
Repsol Investeringen, BV Holanda Repsol International Finance, B.V. Financiera 1.G. 100 100 0,02 - - - 0,02} 0,01}
Repsol Netherlands Finan ce, BV Holanda Repsol International Finance, B.V. Repsol Investeringen, B.V. Financiera 1.G. 100 100 0,02 50,95 24,09 - 75,06 0,01
CAVEANT Argentina Repsol International Finance, B.V. YPF,SA. Financiera 1.G. 100 100 530 13803 - (24,26)| 119,07| 109,261
GaviotaRE Luxemburgo Repsol International Finance, B.V. Repsol YPF, SA. Reaseguros 1.G. 100 100 1,80 - - - 1,80] 1,80]
Cormoran RE Luxemburgo Repsol International Finance, B.V. Repsol YPF, SA. Reaseguros 1.G. 100 100 150 - - - 1,50] 1,50]
Repsol (UK) Ltd. ReinoUnido Repsol International Finance, B.V. Sociedad de cartera 1.G. 100 100 288 (23,55)] 2,21 - 1,54 1,53]
Repsol Exploracién Sunda, BV Holanda Repsol Internationa Finance, B.V. Exploraciény produccién de hidrocarburos 1.G. (7) 100 100 032 19,77 2,38 (11,30)| 11,18 2384
Repsol Occidental Corporation EE.UU. Repsol International Finance, B.V. Exploracion y produccion de hidrocarburos I.P. 25 25 045 1149 51,39 (33,72), 33,28 58,25
3 Quimica, SA. Espafia Repsol YPF, SA. Repsol Petrdleo, SA. Productos petroguimicos 1.G. 100 100 6040| 18300 (98,60) - 144,80 144,90
Polidux, SA. Espafia Repsol Quimica, SA. Repsol YPF, SA. Productos petroquimicos 1.G. 100 100 1740 (1,60)| 0,30 - 16,10 16,70
Repsol Bronderdev A/S Dinamarca Repsol Quimica, SA. Productos quimicos P.E. (5) 100 100 310 320 1,00 - 7,30 4,80
Repsol Polivar, SPA Itdia Repsol Bronderdev, A/S Productos petroquimicos P.E. (5) 100 100 050 - - - 0,50 0,50
General Quimica, SA. Espafia Repsol Quimica, SA. Repsol Exploracion Alga, SA. Productos quimicos 1.G. 100 100 300 37,60 1,80 - 42,40 27,60
Cogeneracion Gequisa, SA. Espafia Genera Quimica, SA. Cogeneracion eléctrica P.E. 39 39 1,80 1,90 0,20 - 1,52 1,50
Dynasol Elastémeros, SA. Espafia Repsol Quimica, SA. Fabricacion de caucho sintético I.P. 50,01 50,01 1680 26,60 9,20 - 26,31 8,40
Dynasol Elastomeros, SA. deC.V. México Repsol Quimica, SA. Produccion, comerciaizacion pdtos. quimicos P.E. 49,99 49,99 4750 13,90 0,60 - 30,99 20,60
Dynasol Gestion, SA. Espaiia Repsol Quimica, SA. Gestion de Dynasol Elastomeros PE. 50 50 0,10 0,10 - - 0,10| 0,10|
ol Portugal Portugal Repsol YPF, SA. R Distribucion / R. Y PF Lubricantes y Especial. | Comerciaizacion productospetrol iferos 1.G. 100 100 4350 68,26 6,69 - 118,44 109,10
Gespost Portugal Repsol Portugal, SA. Comercializacion productospetrol iferos 1.G. 99,67 99,67 003 (0,65)| 0,01 - (0,61, 0,03}
ol Itdia Itdia Repsol YPF, SA. Repsol Derivados, SA. Comercializaciénproductospetroliferos 1.G. 100 100 186 033 (0,36)| - 1,83 1,86
3 France Francia Repsol YPF, SA. Repsol Quimica, SA. Comercializacion productospetroliferos P.E. (5) 99,99 99,99 6,18 (9,30)| (0,64)| - (3,76, 4,61
\atural SDG, SA. Egefia Repsol YPF, SA. Repsol Petréleo, SA. Comercializaciondegas 1.G. 47,04 47,04 447,78 176912 660,62 (62,69)| 1.324,10] 651,20
Sagane, SA. Espafia GasNaturd SDG, SA. LaPropagadoradel Gas, SA. Aprovisionamiento de gas 1.G. 47,04 100 A8 538 055 - 100,72 42,00
Europe Maghreb Pipdline, Ltd. (EMPL) ReinoUnido | Sagane, SA. Transportedegas I.P. 34,15 72,6 0,07 847 2976 - 89,52 7450
Metragaz, SA. Marruecos Segane, SA. Transportedegas I.P. 34,04 72,36 544 149 1,13 - 5,83 5,67]
Enagés, SA. Espafia Gas Naturd SDG, SA. LaPropagadoradel Gas, SA. Aprovisionamiento y transporte de gas 1.G. 47,04 100 358,71 390,88 130,72 (101,60)| 778,71 279,36
Gasoducto Al-Andalus, SA. Espafia Enagés, SA. Transportedegas I.P. 315 66,9 2374 204 3,83 - 19,83 23,75
Gasoducto Extremadura, SA. Espafia Enagés, SA. Transportedegas 1.P. 2399 51 973 (0,24), 1,57 - 5,64 9,73
Sociedad de Gas de Euskadi, SA. Espafia Enagés, SA. Distribuciéndegas P.E. 9,64 20,5 4132 104,10 240 - 35,63 19,62}
Iberlink Ibérica, SA. Espafia Gas Naturd SDG, SA. Estudiosy proyectos 1.G. 3533 75,1 023 001 0,02 - 0,20 0,91}
Kromschroeder, SA. Espafia GasNaturd SDG, SA. Fabricacion y comerciaizacion de productos de gas P.E. 20 42,52 0,66 982 0,96 - 4,87 3,55
GasNatura Castillay Ledn, SA. Espafia Gas Naturd SDG, SA. LaPropagadoradel Gas, SA. Distribuciéndegas 1.G. 42,39 90,11 6,33 7356 25,07 - 94,57| 6,29
GasNatura CadtillaLaMancha, SA. Espafia GasNatural SDG, SA. Distribuciéndegas 1.G. 44,69 95 6,90 11,28 1,51 - 18,70 6,43}
GasNatural Rioja, SA. Espafia Gas Naturd SDG, SA. Distribuciéndegas 1.G. 41,16 87,5 270 829 2,75 - 12,03 2,63
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GasNatural Navarra, SA. Espafia Gas Naturd SDG, SA. Distribuciéndegas 1.G. 4233 89,99 3,60 24,06 4,46 - 28,90 15,61
GasGdliciaSDG, SA. Espafia GasNaturd SDG, SA. Distribuciéndegas 1.G. 29,16 62 265 439 (0,57)| - 22,61 26,20
Gas Natura La Corufia, SA. Espafia Gas GdiciaSDG, SA. Distrituciéndegas 1.G. 26,54 91 1,80 0,16 0,05 - 1,83] 1,64
GasAragon, SA. Espafia GasNaturd SDG, SA. Comercializaciondegas P.E. 16,46 35 589 880 14,30 - 10,15 2,95
LaPropagadoradel Gas, SA. Espafia Gas Naturd SDG, SA. ESESA Distribuciéndegas 1.G. 47,04 100 0,16 0,79 0,00 - 0,95 0,29
Gas Natural Informética, SA. Espafia GasNaturd SDG, SA. LaPropagadoradel Gas, SA. Informética 1.G. 47,04 100 1992 456 0,38 - 24,85 19,95]
Gas Naturd Andalucia, SA. Espafia Gas Naturd SDG, SA. La Propagadorade Gas, SA. Distribuciéndegas 1.G. 47,04 100 1241 18,99 (1,99)] - 29,42 27,26
Compafiia Auxiliar de Industrias Varias, SA. Espafia Gas Natural SDG, SA. LaPropagadoradel Gas, SA. Servicios 1.G. 47,04 100 030 161 0,06 - 1,97 6,10
LaEnergia, SA. Espafia Gas Naturd SDG, SA. LaPropagadoradel Gas, SA. Cogeneracion 1.G. 47,04 100 1067 043 (0,55)| - 10,56 10,99
A.E. SanitariaVall d' Hebrén Espafia LaEnergia, SA. Cogeneracion 1.G. 38,22 81,25 171 032 0,42 (0,16) 1,85 1,39
GasNatural Servicios SDG, SA. Espafia Gas Naturd SDG, SA. LaPropagadoradel Gas, SA. Servicios 1.G. 47,04 100 0,60 802 2,22 - 10,84 1,45
GasNatural Comercidizadora, SA. Espafia GasNaturd SDG, SA. LaPropagadoradel Gas, SA. Comercidizaci 6ndegas 1.G. 47,04 100 0,60 364 3,36 - 7,59 0,60
Gas Naturd Extremadura, SA. Espafia GasNatural SDG, SA. LaPropagadoradel Gas, SA. Distribuciéndegas 1.G. 47,04 100 0,06 (0,01); - - 0,05 0,37]
Holding GasNatural, SA. Espafia GasNatural SDG, SA. LaPropagadoradel Gas, SA. Financiera 1.G. 47,04 100 030 016 0,01 - 0,46 0,30
Gas Natural Electricidad SDG, SA. Espafia Gas Naturd SDG, SA. LaPropagadoradel Gas, SA. Energia eléctrica 1.G. 47,04 100 0,06 (0,01); 0,26 - 0,31} 0,06}
GasNatura Trading SDG, SA. Espafia GasNaturd SDG, SA. LaPropagadoradel Gas, SA. Tradingdegas 1.G. 47,04 100 0,06 - 3311 - 33,17| 0,06}
Desarrollodel Cable, SA. Espafia Gas Naturd SDG, SA. LaPropagadoradel Gas, SA. Cable de comunicaciones 1.G. 4704 100 21,06 10,85 7,26 - 39,17| 21,10
Equiposy Servicios, SA. (ESESA) Espafia GasNaturd SDG, SA. LaPropagadoradel Gas, SA. Servicios 1.G. 47,04 100 012 1,66 (0,41)| - 1,37 0,29
GasNatural Cantabria SDG, SA. Espafia Gas Naturd SDG, SA. La Propagadoradel Gas, SA. Distribuciéndegas 1.G. 42,53 90,41 316 2124 4,10 - 31,20 5,76
GasNatural MurciaSDG, SA. Espafia GasNaturd SDG, SA. LaPropagadoradel Gas, SA. Distribuciéndegas 1.G. 46,74 99,36 144 174 (1,61)| - 1,56 2,88}
GasNatural CEGAS Espafia Gas Naturd SDG, SA. LaPropagadoradel Gas, SA. Distribuciéndegas 1.G. 4253 90,42 1054 56,79 0,58 - 61,40 20,18
Gas Natural Aprovisionamientos SDG, SA. Espafia GasNaturd SDG, SA. Sagane, SA. Aprovisionamiento de gas 1.G. 4704 100 0,60 001 (6,90)| - (6,29, 0,60
GasNatural Finance, BV Holanda Gas Naturd SDG, SA. Sociedad de cartera 1.G. 47,04 100 0,02 039 0,61 - 1,02 0,02}
CEGRIio, SA. Brasil GasNaturd SDG, SA. Comercializaciéndegas 1.P. 11,82 2513 1631 (9,23)| 3,97 - 2,78 48,00
Companhia Distribuidora de Gas do Rio de Janeiro Brasil Gas Naturd SDG, SA. Comercializaciondegas 1.P. 8,89 18,9 14236 (71,23)] 18,68 - 16,97, 130,90
Gas Natural Seo Paulo Sul, SA. Brasil Gas Naturd, SDG, SA. Distribuciéndegas 1.G. 47,04 100 32959 (69,90)} - - 259,69 329,59
Gas Natura Internationd, Ltd. Irlanda GasNatura SDG, SA. LaPropagadoradel Gas, SA. Sociedad de cartera 1.G. 47,04 100 2536 5898 (0,33) - 84,01 25,36
GasNatural Internacional SDG, SA. Espafia GasNaturd SDG, SA. LaPropagadoradel Gas, SA. Sociedad de cartera 1.G. 47,04 100 34950 5558 (12,09)| - 392,99 374,00
Manra, SA. Argentina Gas Naturdl Internacional, SDG, SA. LaPropagadoradel Gas, SA. Sociedad de cartera 1.G. 47,04 100 885 (4,75)| 6,10 - 10,20] 31,07
Invergas, SA. Argentina Gas Natura Internaciona, SDG, SA. Manra, SA. Sociedad de cartera 1.G. 33,87 72 209 3755 2897 - 78,20 39,10
GasNatural Ban, SA. Argentina Invergas, SA. Gas Natural Argentina SDG, SA. Distribuciéndegas 1.G. 2371 70 185,85 73,30 (84,40)| (20,39)| 108,06 189,40
Gas Natural Argentina SDG, SA. Argentina Gas Natura Internaciona, SDG, SA. Sociedad de cartera 1.G. 33,87 72 104,27 (34,19)] 1083 - 58,26 73,00
Gas Natural doBrasil Brasil Gas Natura Internaciona, SDG, SA. Comercializaciondegas 1.G. 47,04 99,99 048 - - - 0,48 0,60
Serviconfort Brasil, SA. Brasil GasNatural doBrasil, SA. Servicios 1.G. 47,04 100 0,05 - - - 0,05 0,05
Gas Natural México, SA.deCV Méico Gas Natura Internaciona, SDG, SA. GasNaturd SDG, SA. Distribuciéndegas 1.G. 47,04 100 43481 (44,22)| (7,40) - 383,19 348,80
DF Gas, SA. deC\V. Médico Gas Natural México, SA. deCV Sistemas Admoén. y Servicios, SA. deC.V. Sociedad de cartera 1.G. 47,04 100 4266 (0,06)| (0,01)| - 42,59 3,22
Serviciosde Energiade México, SA. deCV Méico Gas Natura México, SA. deCV DF Gas, SA. deC.V. Sociedad de cartera 1.G. 47,04 100 13527 (0,58)| (2,74)| - 131,94 125,70
Comercidizadora Metrogas Médico Servicios de Energiade México, SA. de CV Gas Natural México, SA.deC.V. Distribuciéndegas 1.G. 47,04 100 7865 (17,14)] (3,51)) - 58,01 77,70
Adm. Servicios EnergiaMéxico, SA. de CV Méico Servicios de Energiade México, SA.deCV Gas Natura México, SA. deC.V. Servicios 1.G. 47,04 100 0,01 (0,62)| 0,06 - (0,55, 0,01}
Energiay Confort Admoén. de Personal, SA. de CV Médico Gas Natural México, SA. deCV Servicios 1.G. 47,04 100 001 0,00 0,01 - 0,02} 0,01}
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Gas Natural Servicios, SA. deCV. México Gas Natural México, SA. deCV Servicios 1.G. 47,04 99,99 1,70 - (1,43)| - 0,27] 1,70|
Transnaturd RL de CV. Méico Gas Natural México, SA. de CV Gas Naturd SDG, SA. I.P. 47,04 100 057 0,00 (0,56)| - 0,01} 0,30
CH4 Energia, SA de CV. Médico Gas Natural México, SA. deCV I.P. 23,52 50 059 003 0,12 - 0,37 0,30
Sistemas Administracion y Servicios, SA. de CV/ Méico Gas Natural Internacional, SDG, SA. Gas Naturd SDG, SA. Servicios 1.G. 47,04 100 001 013 0,05/ - 0,19 0,01}
Serviconfort Argentina, SA. Argentina Gas Natural Internacional, SDG, SA. Ingtalaciones de gas 1.G. 3387 72,00 2,09 (0,56)| (0,41)| - 0,81} 1,54
Serviconfort Colombia Colombia Gas Naturdl Internacional, SDG, SA. Servicios 1.G. 34,34 73,00 022 013 0,09 - 0,32 0,16
Transportadora Colombianade Gas, SA. Colombia Gas Natural Internaciona, SDG, SA. Gas Naturd, SA. ESP Transportedegas 1.G. 29,94 63,65 027 0,01 0,35 - 0,40 0,19
GasNaturd, SA. ESP Colombia Gas Naturd Internaciond, SDG, SA. Distribuciéndegas 1.P. 20,88 44,38 2380 186,46 1259 - 98,90| 14340}
Gas Natural Cundiboyacense, SA. ESP Colombia Gas Naturdl, SA. ESP Distribuciéndegas I.P. 16,17 34,37 113 040 0,03 - 0,53} 0,46|
Gasoriente, SA. ESP Colombia Gas Natural, SA. ESP Distribuciéndegas 1.P. 11,38 24,19 712 4840 4,90 - 14,62 32,10
Gases de Barrancabermeja, SA. ESP Colombia Gasoriente, SA. ESP Distribuciéndegas I.P. 11,38 24,19 116 647 0,01 - 1,85 4,10
Gas Natura Latinoamericana Espafia Gas Naturd Internaciond, SDG, SA. LaPropagadoradel Gas, SA. Sociedad de cartera 1.G. 47,04 100 0,60 (0,16)| - - 0,44 0,66}
Portal GasNatural Espaiia GasNatural SDG, SA. E - Business 1.G. 2822 60 1200 E (1,59) - 6,25 7,20|
Instalmundo, SA. (Portal del instalador, SA.) Espafia Portal GasNatural Repsol YPF, SA. Servicios 1.G. 31,17 85 129 - - - 1,09 0,97
Torre Marenostrum, SA. Espafia Gas Naturd SDG, SA. Inmobiliaria P.E. 21,17 45 0,06 - - - 0,03 0,03
SA. Argentina Repsol YPF, SA. RIF, B.V./ CAVEANT/Repsol Exploracion, S.A | Exploraciony produccion de hidrocarburos 1.G. 99,04 99,04 612074 | 241025 1.159,59 (884,14)| 8.721,90 14.336,09
Y PF International, Ltd. IslasCayman YPF,SA. Sociedad de cartera 1.G. 99,04 100 160566 | (614,04)| 8,30 - 999,91 1.000,58
YPF South Sokang, Ltd. EE.UU. YPF International, Ltd. Exploracion y produccion de hidrocarburos 1.G. 99,04 100 * (0,04)| 0,01 - (0,03 (0,03)
Y PF Energy HoldingsB.V. AntillasHolandesas| Y PF International, Ltd. Sociedad de cartera 1.G. 99,04 100 481,18| (206,14) (85,62)| - 189,43] 189,43
YPF JavaBaratlaut, B.V. Holanda Y PF Energy Holding B.V. Exploracion y produccion de hidrocarburos 1.G. (7) 99,04 100 150,84 (61,71)] (42,90)| - 46,23 46,23
Y PF Maxus SE Sumatra Holanda 'Y PF Energy Holding B.V. Exploraciény produccion de hidrocarburos 1.G. (7) 99,04 100 40520| (149,94) 127,35 - 382,61 382,61
YPF Poleng Holanda Y PF Energy Holding B.V. Exploracion y produccion de hidrocarburos 1.G. (7) 99,04 100 090 11,02 5,73 - 17,65 17,65|
Y PF Madura Barat Holanda 'Y PF Energy Holding B.V. Exploraciény produccion de hidrocarburos 1.G.(7) 99,04 100 270 (3,82)] (1,57)| - (2,70 (2,70
Y PFJambi Merang Holanda Y PF Energy Holding B.V. Exploraciony produccion de hidrocarburos 1.G. 99,04 100 899 843 4,38 - 21,81 21,81
YPF Blora, Ltd. EE.UU. Y PF Internationdl, Ltd. Exploracion y produccion de hidrocarburos 1.G. (7) 99,04 100 * (4,16) (0,24) - (4,39 (4,39

'Y PF Ecuador Inc. IdasCaymen YPF International, Ltd. Exploracion y produccion de hidrocarburos 1.G. 99,04 100 115 - (1,15)| -
Greengtone Assurance, Ltd. Bermuda Idands |YPF Internationd, Ltd. Aseguradora 1.G. 99,04 100 1883 2242 6,17 - 47,48 47,48
Andina Corporation IdasCaymen YPF International, Ltd. Financiera 1.G. 99,04 100 24645 5828 2438 - 329,11 329,11
EmpresaPetroleraAndina, SA. Bolivia Andina Corporation Exploracién y produccién de hidrocarburos 1.G. 49,52 50 23604 22795 50,13 - 257,06 514,12
YPF Maasya, Ltd. EE.UU. YPF International, Ltd. Exploraciony produccion de hidrocarburos 1.G. 99,04 100 * (3,15)| (2,44)| - (5,59 (5,59)
YPF Indonesia, Ltd. EE.UU. YPF International, Ltd. Exploracion y produccion de hidrocarburos 1.G. 99,04 100 * (0,16)| (0,02); - (0,18 (0,18
MaxusBolivialnc. IdasCaymen YPF International, Ltd. Exploraciony produccion de hidrocarburos 1.G. 99,04 100 10375 55,08 1604 - 174,86 174,86
Maxus Guyana, Ltd. EE.UU. YPF International, Ltd. Exploracién y produccién de hidrocarburos 1.G. 99,04 100 * (2,02) (0,42) - (2,44, (2,44
Maxus Algeria, Ltd. EE.UU. YPF International, Ltd. Exploracion y produccion de hidrocarburos 1.G. 99,04 100 * (3,75)| * - 375 (3,82)
'YPF Holdings Inc. EE.UU. YPF International, Ltd. Sociedad de cartera 1.G. 99,04 100 61382 (392,16)| (27,53), - 194,13 194,16
CLH Holdings EE.UU. Y PF Holdings Inc. Financiera 1.G. 99,04 100 827|  (79,58) (27,18) - (98,48 (98,48
Chemica Land Holding Inc. EE.UU. CLH Holdings Otras actividades 1.G. 99,04 100 827 (79,58)] (27,18), - (98,48, (98,48
Maxus Energy Corporation EE.UU. YPF Holdings Inc. Exploracion y produccion de hidrocarburos 1.G. 99,04 100 43985| (314,27) (7,82)| - 117,76 117,76
Maxus US Exploration Co. EE.UU. Maxus Energy Corporation Exploracion y produccion de hidrocarburos 1.G. 99,04 100 214 (35,29)| (14,33), - (47,49, (47,49
Midgard Energy Co. EE.UU. Maxus Energy Corporation Exploracion y producciondehidrocarburos 1.G. 99,04 100 27954 (109,93) (41,52)| - 128,09 12809

42



INCIPALESSOCIEDADESPARTICIPADASDEL GRUPO REPSOL YPF

% Participacion Total

Cifraen Millones de Euros

Método % de % de
Otras de Participacion|Participacion Resultados | Dividendo | Patrimonio Valor
Nombre Pais Sociedad Matriz Sociedades parti cipantes Actividad Consolidacion| Patrimonial | Control  [Capital |Reservag ~ 2.001 acuenta | poseido @ | Inversion @
Diamond Gateway Coal Co. EE.UU. Maxus Energy Corporation Otras actividades 1.G. 99,04 100 * (3,48)| * - (3,48 (348
Whedling Gateway EE.UU. Maxus Energy Corporation Otras actividades 1.G. 99,04 100 * (7,76)| * - (7,76, (7,76
Y PF Digtribution Co. EE.UU. Y PF Holdings Inc. Comercializacion deproductospetrol iferos 1.G. 99,04 100 3L92 1034 7,51 - 49,77 49,77
Global CompaniesLLc. (4) EE.UU. 'Y PF Distribution Co. Comercializacion deproductospetroliferos 1.P. 50,51 51 3636 2050 14,77 - 36,53 36,53
Compafiia Mega Argentina YPF,S.A Fraccionadoradegas 1.P. 37,64 38 22805 - (15,08)| - 80,93 80,93
Operadora de Estaciones de Servicio, SA. OPESSA Argentina YPF,SA. Repsol YPF Gas, SA. Comercializaciéndehidrocarburos 1.G. 98,98 100 13441 (55,72)] - - 78,69 78,68
Qiltanking Ebytem, SA. Argentina YPF,SA. Transportey macengje de hidrocarburos P.E. 29,71 30 1315 782 4,83 (6,92)| 5,66} 2,47
A&C Pipeline Holding IdasCaymen YPF,SA. Financiera 1.G. 17,83 18 112 - - - 0,20 0,22}
Oleoducto Trasandino Argentino Argentina A&C PipelineHolding Construccion y explotacion de ol eoducto P.E. 17,83 18 5581 528 11,69 - 13,10 13,04
Oleoducto Trasandino Chile Chile A& C Pipeline Holding Construccion y explotacion de oleoducto P.E. 17,83 18 5064 127 17,32 (6,74)| 11,25 11,02]
Petroken Petroquimica Ensenada, SA. Argentina YPF,SA. Producciony comerc. pdtos. petroquimicos 1.P. 49,52 50 117,01 12,14 (18,66)| - 55,24 55,30
PBB Polisur Argentina YPF,SA. Producciény comerc. pdtos. petroguimicos P.E. 27,73 28 5912 256,60 (86,66)| - 64,14 64,18
Profertil Argentina YPF,SA. Fabricacion y venta de productos de gas 1.P. 49,52 50 398,12 - (98,46)| - 149,83| 149,83
YPFChile, SA. Chile YPF,SA. OPESSA Admén. de inversiones de YPF en Chile 1.G. 99,04 100 1483 1971 6,18 - 174,78 174,78
Petroleos Transandinos Y PF, SA. Chile YPFChile, SA. YPF, SA./OPESSA Exploraciény produccion de hidrocarburos 1.G. 99,04 100 5923 - 5,64 - 64,88 64,88
Empresa Lipigas, SA. Chile YPFChile, SA. ComercializaciondeGLP I.P. 44,57 45 9184 - 26,95 (26,61), 41,49 41,48
Refinerias del Norte, SA. (REFINOR) Argentina YPF,SA. Refino y comercial. de pdtos. petroliferos I.P. 49,52 50 11340 (0,06)| 2,08 - 57,71 57,66
Terminales Maritimas Patagénicas, SA. Argentina YPF,SA. Logistica de productos derivados del petréleo P.E. 3318 33,5 1614 2518 2625 (8,99) 19,62 20,12]
Oleoductosde Valle, SA. (OLDELVAL) Argentina YPF,SA. Logisticade productos derivados del petréleo P.E. 36,64 37 12372 2427 2572 (4,43)| 62,63 47,66
Gas Argentino, SA. (GASA) Argentina  |YPF,SA. Sociedad de cartera 1.P. 44,89 45,33 u715( (132,27), (9373) (30,00) 41,32 41,30
Metrogas, SA. Argentina  |Gas Argentino, SA. (GASA) Distribucion degas 1.P. 3143 31,73 63978| (104,31), 56,65 (51,25) 171,62 291,68
Poligas Lujan, SA. Argentina YPF,SA. Envasado, transportey comerciaizacion de GLP 1.G. 50,01 50,49 0,02 004 (0,04)| - 0,01} 0,03}
Apex Petroleum Inc. EE.UU. 'Y PF Holdings Inc. Otras actividades 1.G. 99,04 100 146 - - - 1,46 1,46
APD.C. IdasCaymen YPF,SA. Exploraciony produccion de hidrocarburos 1.G. 99,04 100 BB (10,68)] 4,16 - 27,31 2731
Enerfin, SA. Uruguay YPF,SA. Financiera 1.G. 99,04 100 562 708 0,45 (5,51)] 7,64 7,64
AstraEvangdlista, SA. Argentina YPF,SA. APD.C. Ingenieriay construccién 1.G. 99,04 100 978 371 5,06 - 18,55 15,511
AESA Construccionesy Servicios Brasil AstraEvangelista, SA. YPF,SA. Ingenierfay construccion 1.G. 99,04 100 125 - (0,90) - 0,35] 0,34
InversoraDock Sud, SA. Argentina YPF,SA. Sociedad de cartera P.E. 42,45 42,86 105,66 (22,63)] 59,56 - 61,11 45,30
Central Dock Sud, SA. Argentina Inversora Dock Sud, SA. YPF,SA. Generacién y comercializacion de energia eléctrica) P.E. 39,53 39,92 978 197,37 (57,44), - 59,77| (4,05
Pluspetrol Energy, SA. Argentina YPF,SA. Exploraciony produccion de hidrocarburos 1.P. 44,57 45 107,90 71,69 (24,48)| - 69,80] 69,80
ol YPF Brasil, SA. Brasil Repsol YPF, SA. Explotacion y comercial. de hidrocarburos 1.G. 100 100 817,72 (28,53)] (58,61)| - 730,58 764,40}
Repsol YPF Digtribuidora, SA. Brasil Repsol YPF Brasil, SA. Servicios consultoriaoperacionalesy admtvos. 1.G. 100 100 486 (4,01)] (8,43)| - 82,42 84,33
TransportadoraSul Brasileirado Gas, SA. Brasil Repsol YPF Brasil, SA. Aprovisonamiento y logistica de gas P.E. 15 15 568 - (0,59) - 0,76} 5,11}
Gama Comercidizadorade Petréleo, SA. Brasil Repsol YPF Brasl, SA. Otras actividades 1.G. 100 100 197 - 0,05 - 2,02} 0,59
5254 Participacoes Brasil Repsol YPF Brasil, SA. Comercializacion deproductospetroliferos 1.G. 100 100 108 029 0,89 - 2,26 1,42
Operadorade Postosde Servigo, Ltd. Brasil 5254 Participagoes Comercializacion deproductospetraliferos 1.G. 100 100 083 029 0,89 - 2,01} 1,42
Refisol, SA. Brasil Repsol YPF Brasil, SA. Repsol YPF Distribuidora, SA. Sociedad de cartera 1.G. 100 100 3951 - 2654 - 66,04 66,63|
REFAP Brasil Refisol, SA. Exploraciény produccion de hidro carburos P.E. 30 30 131,69 - 0,09 - 39,53 67,36
Refineria de Petréleos Manguinhos Brasil Repsol YPF Brasil, SA. Refino I.P. 30,71 30,71 304 1743 9,60 - 9,24 27,61
Wall Petréleo, SA. Brasil Refineria Petréleos Manguinhos Comercializacion deproductospetroliferos 1.P. 30,71 30,71 454 (0,28)| 0,04/ - 1,32 14,00]
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INCIPALESSOCIEDADESPARTICIPADASDEL GRUPO REPSOL YPF

% Participacion Total

Cifraen Millones de Euros

Método % de % de
Otras de Participacion|Participacion Resultados | Dividendo | Patrimonio Valor
Nombre Pais Sociedad Matriz Sociedades parti cipantes Actividad Consolidacion| Patrimonial | Control  [Capital |Reservag ~ 2.001 acuenta | poseido @ | Inversion @
Wall Quimica, SA. Brasil Refineria Petréleos Manguinhos ‘Wall Petréleo, SA. Comercializaci6ndeproductospetroliferos 1.P. 30,71 30,71 085 (0,18)| 0,08 - 0,23 0,76
Wall Postos SA. Brasil Wall Petréleo, SA. Refineria Petroleos Manguinhos Explotacion estaciones de servicio I.P. 30,71 30,71 347 (0,93) (0,14) - 0,74 2,46}
do de consolidacion:

Integracionglobal

Integracion proporcional

Puesta en equivalencia

Informacién nodisponible

Importe inferior 210.000 euros.

Otras sociedades del Grupo con participacion, inferior alade la sociedad matriz, en e capital socia de la sociedad.

Reflgjael porcentgje poseido por su matriz.

Corresponde d vaor delainversién neto.

Los valores corresponden a subgrupo consolidado formato por: Global Companies, Llc., Chelsea Sandwich Lic.y Globa Montello Group Llc.

Sociedades con porcentaje de participaci 6n superior a 50% consolidadas por puesta en equivalencia por razones de materialidad de sus cifras de activosy pasivos

Como consecuencia del acuerdo de compravetna firmado con Enbridge en 2001 y findmente cerrado en marzo de 2002, € porcentaje de participacion del Grupo en CLH a dicha fecha ha quedado reducido a 41,63%.
Como consecuencia de elo y desde el 31 de diciembre de 2001, CLH ha cambiado su método de consolidacion en e Grupo Repsol Y PF pasando de integracion global a puestaen equivalencia A 31 de diciembre de 2001, € 41,63% del patrimonio neto de CLH se encuentra clasificado en € epigrafe “Inmovilizaciones financieras’ mientras quee porcentgje objeto de

laventa (18,55%) ha sido desconsolidado y se encuentra clasificado en € epigrafe “Inversiones financieras temporales’ del balance de situacion consolidado. Por lo que se refiere alos resultados de CLH del gjercicio 2001, éstos figuran registrados en la cuenta de pérdidas'y ganancias consolidada.

En 2001 Repsol Y PF firmé un acuerdo de compraventa con la compafiia china CNOOC, Ltd.  para la engjenacion de |as sociedadesde Repsol (Java) Exploration & Production, Ltd., Repsol (Sumatra) Exploration & Production, Ltd, Repsol Sunda, B.V., Y PF JavaBardaut, B.V., YPF Maxus SE Sumatra, B.V., Y PF Poleng, B.V., Y PF MaduraBarat, B.V. e YPF Blora
Ltd., cuya fecha efectiva ha sido 1 de enero de 2002. Como consecuencia de este acuerdo, estas sociedades han sido desconsolidadas, figurando su patrimonio neto més | os fondos de comercio pendientes de amortizar a 31 de diciembre de 2001 clasificados en € epigrafe “ Inversiones financieras Temporaes’ del balance de situacion consolidado. Las operaciones

realizadas por estas sociedades hastael cierre del gercicio se hanincluido en la cuentade pérdidas y gananacias consolidada.
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Adicionalmente a las sociedades consolidadas descritas anteriormente, han quedado
excluidas del perimetro de consolidacién del Grupo Repsol Y PF sociedades participadas
que representan aproximadamente un 2,31%, 3,35% y 0,04% de los activos, ingresos de
explotacion y resultados de explotacion de Repsol Y PF correspondientes a 2001.

Inmovilizado financiero de las Cuentas Consolidadas

El detale del inmovilizado financiero de las cuentas anuales consolidadas del Grupo
Repsol YPF & 31 de Diciembre de 2001 es d siguiente:

Millones

de euros

Participaciones en sociedades puestas en equivalencia 590
Carterade valoresalargo plazo 230
Inversiones financieras alargo plazo 309
Fianzasy depdsitos alargo plazo 59
Otroinmovilizado financiero 300
Total inmovilizado financiero 1.488

Las participaciones en sociedades puestas en equivaencia més significativas a 31 de
diciembre de 2001 se detallan a continuacién:



Millones de Euros

(1) A 31 de diciembre de 2001 la participacién del Grupo en CLH ascendia a 59,62%. Como consecuencia del acuerdo de venta de una participacion del 18,55% firmado con
Enbridge Inc., esaparticipacion figurarecogidaen el epigrafe “Inversiones financierastemporales’. (Ver Nota 10 de lamemoria consolidada en el Anexo | de este Folleto).
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Valor neto % de Resultados | Dividendo | Patrimonio
Sociedades delainversion Actividad Participacion Capital | Reservas 2.001 a cuenta poseido
Compafiia Logistica de Hidrocarburos CLH, SA. (1) 107 Transporte y almacén de pdtos. petroliferos 4291 84,10 133,70 174,001 (141,10) 107,58
REFAP 68]Exploracion y produccion de hidrocarburos 30,00 131,69 - 0,09 - 39,53
PBB Polisur 64]Produccién y comerc. pdtos. petroquimicos 28,00 59,12 256,60 (86,66) - 64,14
Atlantic LNG 57} Aprovisionamiento y/o logistica de gas 20,00 274,09 37,87 (26,87) - 57,02
Oleoductos del Valle, SA. (OLDELVAL) 48] L ogistica de productos derivados del petrdleo 37,00 123,72 24,27 25,72 (4,43) 62,63
InversoraDock Sud, S.A. 45]Sociedad de cartera 42,86 105,66 (22,63) 59,56 - 61,11
Sociedad de Gas de Euskadi, S.A. 36| Distribucion de gas 20,50 47,32 104,10 22,40 - 35,63
Dynasol Elastémeros, SA.deC.V. 24} Produccién, comercializacion pdtos. quimicos 49,99 47,50 13,90 0,60 - 30,99
Terminales Maritimas Patagénicas, SA. 20| L ogistica de productos derivados del petroleo 3350 16,14 25,18 26,25 (8,99) 19,62
Oleoducto Trasandino Argentino, S.A. 13]Construccion y explotacion de oleoducto 18,00 55,81 5,28 11,69 - 13,10
Terminales Canarios, S.L. 12]Distribuc. y comercializacion de pdtos. petroliferos 50,00 20,82 0,93 0,95 - 11,35
Oleoducto Trasandino Chile, SA. 11]Construccion y explotacion de oleoducto 18,00 50,64 1,27 17,32 (6,74) 11,25
Gas Aragbn, SA. 10| Comercializacion de gas 35,00 5,89 8,80 14,30 - 10,15
Asfaltos Espafioles, S.A. 9|Asfaltos 50,00 8,50 8,20 1,50 - 9,10
Repsol Bronderdev A/S 7|Productos quimicos 100,00 3,10 3,20 1,00 - 7,30
Kromschroeder, S.A. 5] Fabricacion y comercializacion de productos de gas 42,52 0,66 9,82 0,96 - 487
Transportadora Sul Brasileirado Gas, SA. 5|Aprovisionamiento y logistica de gas 15,00 5,68 - (0,59) - 0,76
Hinia, SA. 4|Distribuc. y comercializacion de pdtos. petroliferos 100,00 0,60 2,57 0,41 - 3,58
Otras sociedades puestas en equivalencia 45
590




L as participacionesen sociedades no consolidadas a 31 de Diciembre de 2001 con un coste en libros superior a4 millones de euros se detallan a continuacion:

Vlor neto Millonesde euros
; dela Actividad 0 PP
Sociedades Inversion % Participacion — —— — :
mill. Euros . esultado ividendo rimonio
( ) Capital Reservas 2001 acuenta Poseido

Oleoductos de 16 | Construccion de 25,69 67 - - 17
Crudos Pesados oleoductos
(OCP), Ltd.
Polymed 9 | Productos 33,33 42 26 - - 23

petroquimicos
TermogalichaUsina 14 | Construcciény 26,00 53 - - - 14
Termeldrica, SA. explotacion deuna

central termoel éctrica

degas
Proyectos 12 | Desarollode 50,00 24 - - - 12
Integrados proyectos energéticos
Energéticos, SA.
Gasoducto del 31 | Transporte de gas 10,00 139 2 - - 14
Pacifico, S.A.
Iniciativas de 4 | Almacenamiento de 10,00 04 - 4,6 - 0,5
Mercados productos petroliferos
Interactivos, SA.
Atlantic LNG 2/3 87 | Sociedad de cartera 25,00 156 - - - 39
LLC
Otras Sociedades 57

230
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11.64

Las inversiones financieras a largo plazo recogen pr incipalmente préstamos concedidos a sociedades
consolidadas por integracion proporcional no eliminados en e proceso de consolidacion de acuerdo
con lo indicado en la nota 1.b. de la memoria consolidada del Anexo | de este Folleto. Estas
inversiones han devengado un interés medio del 6,31% en 2001y 7,50% en 2000, respectivamente.

El epigrafe “Otro inmovilizado financiero” recoge créditos comerciales y créditos a sociedades
asociadas. También incluye créditos a personal.

Principalesoper aciones realizadas durante €l afio 2001

Ajustes derivados de la situacion en Argentina

El 6 de enero de 2002, € Congreso Nacional de la Republica Argentina sancioné laley N° 25.561 de
Emergencia Publica y Reforma del Régimen Cambiario, en la cua, entre otras medidas, se derogé la
vigenciade laLey de Convertibilidad del peso argentino alarelacion de un peso equivalente a un délar
estadounidense.

Consecuentemente, la cotizacion de la divisa norteamericana a cierre del primer dia de reapertura del
mercado cambiario (11 de enero de 2002), que habia estado suspendido desde € 23 de diciembre de
2001, oscil6 entre 1,60 y 1,70 pesos por cada délar estadounidense.

Posteriormente, se emitieron diversas normas que introdujeron modificaciones adicionaes a la nueva
normativa vigente, cuyos aspectos principales que afectan la actividad del Grupo, a la fecha de
aprobacion de la memoria, se resumen a continuacion:

a

la pesificacion de todos los contratos privados celebrados ad 6 de enero de 2002 a un tipo de
cambio de 1 peso por cada dolar estadounidense y su posterior actualizacion por un indice
de precios basado en lainflacion del pais.

la pesificacién de las tarifas de los servicios pablicos anteriormente pactadas en délares y
Su posterior renegociaciéon caso por caso; lo cua afecta las actividades del grupo en la
comercializacion y distribucion de gas naturd y energia eléctrica

la necesidad de autorizacion previa del Banco Central de la Republica Argentina (BCRA)
por € plazo de 90 dias corridos, a partir dd 11 de febrero de 2002, para readlizar
transferencias a exterior por pagos de capital de préstamos financieros y distribucion de
dividendos, cualquiera sea la forma de pago.

laimplementacidn de nuevos regimenes de retencion a las exportaciones de hidrocarburos,
20% para petréleo y 5% para productos refinados, los cuales a la fecha tienen una vigencia
de 5 afios.

la suspension por € plazo de 180 dias, a partir del 3 de febrero de 2002, de todos los
procesos judiciales y medidas cautelares y gjecutorias sobre los créditos, deudas, depbsitos
o reprogramaciones financieras afectados por |as nuevas medidas econémicas, y

la declaracion de la emergencia productiva y crediticia hasta € 10 de diciembre de 2003,
gue incluye, entre otras cuestiones:
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(1) lasuspension desde € 14 de febrero de 2002 y hasta el 10 de diciembre de 2003 de la
gjecucion de garantias de obligaciones financieras que, de cualquier modo, permitan
latransferencia de control de las sociedades concursadas o sus subsidiarias.

(2) la suspension por € plazo de 180 dias, desde € 14 de febrero de 2002, de (i) la
totalidad de las gjecuciones judiciades y extrajudiciales, incluidas las hipotecarias y
prendarias de cualquier origen que estas sean, ya sea para deudores en concurso
preventivo ®mo para €l resto de deudores del sector privado e hipotecario (ii) el
trAmite de los pedidos de quiebra, 1o que no incluye la posibilidad de decretar
medidas precautorias de proteccion de la integridad del patrimonio del deudor y
(iii) las medidas cautelares sobre aquellos bienes que resulten indispensables para la
continuidad de las actividades relacionadas con € giro habitud del deudor.

Por otra parte, y como consecuencia de los cambios instrumentados, durante |os meses de enero
y febrero se produjo un incremento del indice de precios a consumidor de un 2,3%y 3,1%, y de
precios internos al por mayor de un 6,6% y 11,7%, respectivamente, de acuerdo a lainformacion
dd Instituto Nacional de Estadisticas y Censos de la Republica Argentina.

Como consecuencia de los efectos de las devaluaciones subsecuentes, se estima que € saldo de
resultados acumulados mantenidos al 31 de diciembre de 2001 en libros legales de YPF SA. en
Argentina, susceptible de ser distribuido como dividendos, se reducira significaivamente en
€uros, como consecuencia de la conversion aplicable.

Segun lo establece la citada Ley de Emergencia, la pérdida resultante de la aplicacion del nuevo
tipo de cambio sobre la posicion neta de activos y pasivos en moneda extranjera al 6 de enero de
2002, serd deducible en € impuesto a las ganancias a razon de un 20% anua durante los 5
gercicios cerrados con posterioridad a la fecha de vigenciade laley.

Debido alas restricciones impuestas a la disponibilidad de los fondos depositados en € sistema
bancario y a la necesidad de obtener la previa autorizacion del BCRA, los negocios en
Argentina podrian tener restringida la posibilidad de redizar transferencias a exterior en
concepto de pagos de capital de préstamos financieros y distribucion de dividendos.

En este sentido es conveniente indicar que a 31 de diciembre de 2001 las sociedades del

subgrupo Y PF en Argentina mantenian préstamos a pagar a compafiias del Grupo Repsol Y PF
denominados en dolares por importe de 486,7 millones de délares (vencimiento en 2002),

mientras que € importe de los préstamos a pagar en ddblares a sociedades del subgrupo Y PF
fuera de Argentina a dicha fecha por compariias del Grupo Repsol YPF ascendia a 335,5
millones de ddlares (vencimiento en 2002), aproximadamente. A 30 de abril de 2002 € importe
de dichos préstamos ascendia a 360 y 286,5 millones de dolares, respectivamente. AsSimismo a
31 de diciembre de 2001 y como consecuencia de las transacciones realizadas con YPF, SA. €
saldo de las cuentas a pagar por compaiiias del Grupo Repsol Y PF a dicha sociedad ascendia a
138,1 millones de ddlares frente alos 1,9 millones de délares que se encontraban pendientes de
pago por ésta a las compafiias del Grupo Repsol YPF. En d primer trimestre de 2002 las
pédidas de YPF, SA. y sus sociedades dependientes, de acuerdo con criterios contables
argentinos, han ascendido a 1.838 millones de pesos. El patrimonio neto a dicha fecha, una vez
registradas dichas pérdidas, asciende a 6.644 millones de pesos. Pese a las pérdidas registradas,
los fondos generados por las operaciones en e periodo han ascendido a 869 millones de pesos 1o
gue ha permitido que, una vez atendido € servicio de la deuda y las inversiones, la cgja libre
aumentara en 221 millones de pesos.
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Los cobros de exportaciones de bienes y servicios, con las excepciones y salvedades descritas a
continuacion, deberdn ser liquidadas en e mercado Unico y libre de cambios, en los plazos
establecidos por la Secretaria de Industriay Comercio de la Republica Argentina. Sin embargo,
el Decreto N° 1589/89 del Poder Ejecutivo Nacional del pais establece que los productores con
libre disponibilidad de petrdleos crudos, gas natural y/o gases licuados en los términos de la Ley
N° 17.319 y decretos complementarios, y los productores que asi o convengan en e futuro,
tendrén la libre disponibilidad del porcentgje de divisas establecido en los concursos y/o

renegociaciones, o acordados en 1os contratos respectivos, en cuyo caso no estaran obligados a
ingresar y liquidar las divisas correspondientes a dicho porcentgje. En todos los casos, €

porcentaje maximo de libre disponibilidad de divisas no podra exceder a 70% de cada
operacion.

Como consecuencia de la devaluacion en Argentina descrita, € Ingtituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas en Espafia (ICAC) ha publicado una regulacion aplicable a las compafias
espafiolas con intereses en este pais. Siguiendo la misma Repsol Y PF ha decidido utilizar un tipo
de cambio de 1,7 pesos por cada ddlar (Io que implica una devaluacion efectiva del 41,2%), para
aquellos activos en Argentina cuya moneda funcional sea el peso (fundamental mente asignados a
los negocios de Marketing, GLP y Gas Natural y Electricidad). Los activos asignados a negocios
con moneda funcional délar (Exploracién y Roduccion, Refino y Quimica) no han sufrido
devaluacion como consecuencia de la pérdida de valor de la moneda argentina.

La moneda funciona de los negocios se ha determinado, siguiendo la normativa internacional a
respecto, atendiendo a todos |os factores que influyen en la misma, entre los que cabe destacar €
andlisis de los flujos de caja generados por cada actividad.

A 31 de diciembre de 2001, los activos netos en Argentina correspondientes a negocios con

moneda funcional délar ascienden a 15.183 millones de euros y los de negocios con moneda
funciona peso a2.121 millones de euros. Los importes anteriores incluyen € fondo de comercio
adquirido en la compra de Y PF y asignado como mayor valor de sus reservas de hidrocarburos,
cuya moneda funcional es e ddlar y la parte correspondiente a cada negocio del fondo de
COMeErcio puro.

La aplicacién de laregulacidn del ICAC ha supuesto un gjuste en € patrimonio neto del Grupo
Repsol Y PF registrado en e epigrafe “ Diferencias de conversion” de 1.450 millones de euros, de
los cuales 834 se han generado como consecuencia de la deval uacion de los activos netos de los
negocios con moneda funciona peso en Argentinay 616 derivados de la devaluacion del fondo
de comercio puro adquirido en la compra de YPF que corresponde a negocios con moneda
funcional peso (ver nota 7 de la memoria consolidadaen € Anexo | de este Folleto).

Adicionamente e resultado neto del grupo del gjercicio 2001 se ha visto minorado en 957
millones de euros por efecto de la situacién en Argentina, tanto por pérdidas generadas por la

devaluacion como por posibles minusvalias de los activos en este pais derivados de las medidas
del gobierno parad sector petrolero. Las principales partidas recogidas son las siguientes:

- Ladotacién de una provision por depreciacidn de activos de 653 millones de euros, registrada
en d epigrafe “Resultados extraordinarios’ de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
adjunta (ver nota 19 de la memoria consolidada en € Anexo | de este Folleto), como
consecuencia de la revision de su valor derivada de las medidas del gobierno argentino para
e sector de hidrocarburos, citadas con anterioridad.
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- Lacontahilizacion de una provision por insolvencias de 251 millones de euros registrada en
el eigrafe “Variaciones de provisiones de trafico” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada para cubrir las contingencias derivadas del incremento de la morosidad en los
clientes que pudieran surgir como consecuencia de la situacion en Argentina.

- Un gasto financiero de 189 millones de euros registrado en e epigrafe “ Diferencias negativas
de cambio” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, como consecuencia
fundamentalmente de la pérdida generada por los pasivos netos en ddlares de los negocios
con moneda funcional peso.

Por lo que se refiere a los estados financieros individuales de Repsol YPF, SA., y de acuerdo con
principios de contabilidad generamente aceptados no se ha puesto de manifiesto la necesidad de

efectuar una provisiéon de cartera por la inverson mantenida en YPF, SA., cuyo importe a 31 de
diciembre de 2001 ascendia a 14.588 millones de euros.

No obstante tanto el informe de auditoria de Repsol YPF, SA. como € del Grupo Consolidado
recogen un parrafo de excepcion por la ncertidumbre derivada de la situacién en Argentina. (Ver
Anexo | y Il de este folleto)

En & momento de formulacién de las cuentas anuales del gercicio 2001 el gobierno argentino esta
analizando la implantacion de medidas complementarias o modificaciones a las ya aprobadas, por 10
gue los efectos en € resultado y en e patrimonio de la Sociedad podrian diferir de los reflgjados en las
mismas.

Perimetro de consolidacion

Las principales variaciones del perimetro de consolidacion producidas en 2001 han sido:

- Con fecha 27 de diciembre de 2000 |a asamblea extraordinaria de accionistas de Y PF adoptd
un acuerdo de fusion por incorporacién y absorcién de Astra Compafiia Argentina de
Petrdleo, SA. y Repsol Argenting, S.A., con YPF, SA. como sociedad absorbente. La fecha
efectiva de esta fusion hasido € 1 de enero de 2001.

Durante € gjercicio 2001 el Grupo Repsol Y PF ha adquirido un 0,01% adiciona de YPF,

S.AA. por un importe de 1,2 millones de euros (1,04 millones de ddlares). A 31 de diciembre
de 2001 la participacién en YPF, S.A. asciende a un 99,04%.

- El Consgo de Administracion de Y PF en su reunion de febrero de 2001 aprob6 la fusion, con
fecha efectiva 1 de enero de 2001, de YPF Gas, SA. y Repsol Gas, S.A. Los accionistas de
esta sociedad a 3L de diciembre de 2001 son Repsol Butano, S.A. en un 85% y Pluspetrol
Exploracion y Produccion, SA. e 15% restante.

- Confechal de enero de 2001 Y PF Chile, SA. (sociedad propiedad de Y PF, S.A.) comenz0 a
consolidar por integracion proporcional € 45% que poseia de Empresas Lipigas, SA. Esta
sociedad fue adquirida en € Ultimo trimestre de 2000 por un importe de 185 millones de
euros.

- Como consecuencia de los acuerdos de gestién alcanzados con los demés accionistas de la

compafiia, con efecto 1 de enero de 2001, € grupo ha comenzado a consolidar por
integracion proporcional & 50% de participacion, a través de YPF, SA., en Refinerias del
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Norte, SA. Hasta 31 de diciembre de 2000, |a participacion en esta sociedad se consolidaba
por puesta en equivalencia.

El 7 de febrero de 2001, YPF vendio el 36% de su participacion en Oleoducto Trasandino
(Argentina), S.A., A& C Pipeline Holding Company y Oleoducto Trasandino (Chile), S.A. por
un valor de 71 millones de euros. El resultado positivo generado ha ascendido a 25 millones
de euros.

En febrero de 2001, Repsol Y PF llegb a un acuerdo para la adquisicion de las participaciones
gue las compafiias Pecom Energia, SA. (Pérez Companc) y Pluspetrol Bolivia Corporation
tenian en la compafiia boliviana Andina, S.A. (sociedad dedicada a la exploracién y
produccién de hidrocarburos en Balivia). El acuerdo con Pérez Companc establece un
intercambio de activos que comprende la cesion, por parte de dicha compafiia a Repsol Y PF,
de su participacion del 20,25% en Andina, S.A., asi como de su participacion del 50% en las

areas de Manantiales Behr y Restinga Ali. Por su parte, Repsol Y PF cedié a Pérez Companc
su participacion en las areas de Santa Cruz | (30%) y Santa Cruz Il (62,2%). El valor total de

los activos involucrados en € intercambio ha sido de 291,1 millones de euros (268,7 millones
de ddlares). En esta operacién no se ha generado Fondo de Comercio de Consolidacion.

Por otro lado, Repsol YPF compré a Pluspetrol Bolivia Corporation € 9,5% que esta
compafiia poseia en Andina, S.A. por un importe de 154 millones de euros (142 millones de
délares).

Con esta operacion, Repsol YPF ha alcanzado € 50% de participacion y la gestion de
Andina, S.A. por lo que ha comenzado a consolidarla por integracién global. Hasta 31 de
diciembre de 2000, e porcentaje poseido de esta compafiia se integraba proporciona mente.

En abril de 2001, Repsol Y PF, junto con Endesa Internacional, cerraron el acuerdo suscrito
con EDF International (filial de Electricité de France) para la venta de la totalidad de las
participaciones directas y/o indirectas en Empresa Distribuidora y Comercializadora Norte
Sociedad Anénima (Edenor, S.A.), cuyo 13,9% era propiedad de YPF, SA., através de su
participacion en Electricidad Argentina, S.A. (27,27% propiedad de Y PF, SA.). El importe de
la venta ha ascendido a 219 millones de euros (195 millones de dblares) y e beneficio
extraordinario generado por la operacién ha sido 124 millones de euros (110 millones de
délares).

El 18 de diciembre de 2001 Repsol Y PF y la compafiia Petrobras cerraron un intercambio de
activos acordado a finales del afio 2000. Esta operacion tiene efecto desde € 1 de enero de
2001.

Como consecuencia del intercambio Repsol Y PF ha recibido un 30% de participacion en la
refineria Refap que ha empezado a consolidar en € grupo por e método de puesta en
equivalencia, una red de aproximadamente 240 estaciones de servicio concentradas en las

regiones centro, sudeste y sur de Brasil y una participacion del 10% en & campo de crudo
Albacora Leste. El importe tota de los activos incorporados a grupo ha ascendido a 625

millones de euros (559 millones de ddlares). El Fondo de Comercio de Consolidacion que se
ha generado en esta operacion ha sido de 344 millones de euros (307,8 millones de délares).

A cambio de los mismos, Petrobras ha adquirido la participacion del Grupo Repsol YPF en

Eg3, que a 31 de diciembre de 2000 y por este motivo fue excluida del perimetro de
consolidacion y registrada en lalinea “ Inversiones financieras temporales’ de los balances de
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situacién consolidados adjuntos (ver nota 10 de la memoria consolidada en e Anexo | de
este Folleto).

Con fecha 31 de diciembre de 2001 CLH procedié ala venta de su participacion en Petronor
(3,07%) alaBBK por importe de 52 millones de euros. Como consecuencia de la transaccion
se ha generado una plusvalia bruta en € Grupo Repsol YPF de 38 millones de euros
registrada en € epigrafe “Resultados extraordinarios’ de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada (ver nota 19 de la memoria consolidada en € Anexo | de este Falleto).

En 2001 Repsol YPF junto con CEPSA y BP firmaron una promesa de compraventa con la
compafiia canadiense Enbridge Inc. sobre un 25% de las acciones de CLH. El contrato de
compraventa definitivo se hafirmado € 1 de marzo de 2002.

Segin @ acuerdo Repsol YPF, SA. y Petronor, SA. venden un 14,59% y un 3,96%,
respectivamente, de su participacion en CLH. El importe a cobrar en 2001 del precio de la
venta asciende a 223 millones de euros, y € resultado bruto (antes de impuestos y socios
externos) estimado que generara esta transaccion asciende, aproximadamente, a 175 millones
de euros.

Esta venta se ha realizado en cumplimiento del Real Decreto-Ley 6/2000 de 23 de junio sobre
Medidas Urgentes de Intensificacion de la Competencia en Mercados de Bienes 'y Servicios.
Entre estas medidas y con € fin de dar entrada a nuevos socios, se limita a un maximo del
25% la participacion individua en e accionariado de CLH.

Por esta razon desde e 31 de diciembre de 2001 CLH ha cambiado su método de
consolidacién en e Grupo Repsol YPF pasando de integracién global a puesta en
equivalencia. A 31 de diciembre de 2001 el 41% del patrimonio neto de CLH se encuentra
clasificado en € epigrafe “Inmovilizaciones financieras’ (ver nota 6), mientras que €

porcentgje que se vende (18,55%) se encuentra clasificado en e epigrafe “Inversiones
financierastemporales’ (ver nota 10 de la memoria consolidadaen el Anexo | de este Folleto)
de los baances de situacion consolidados. Las operaciones realizadas por la sociedad hasta €l
cierre del gercicio se incluyen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

En las proximas fechas se continuaran las negociaciones con las distintas compaiias
interesadas en adquirir participaciones de CLH para cumplir la obligacion legal ala que esta
sujeta el grupo.

Repsol YPF hallegado a un acuerdo con la compafiia china CNOOC, Ltd. paralaventa de
las sociedades Repsol (Java) Exploration & Production, Ltd., Repsol (Sumatra) Exploration
& Production, Ltd., Repsol Exploracion Sunda BV, Y PF Java Baratlaut, BV, Y PF Maxus SE
Sumatra, YPF Blora, Ltd., YPF MaduraBarat, BV, YPF Poleng BV y PT IIAPCO, atravésde
las que participaba en los bloques South East Sumatra, Offshore North West Java (ONWJ),
Poleng Offshore West Madura y Blora situados en Indonesia, por un importe de 585 millones
de ddlares. El resultado neto estimado por la venta asciende a 37 millones de ddlares. Todas
las sociedades enajenadas consolidaban por integracion global en € Grupo Repsol Y PF.

La transaccion una vez completada tendré fecha efectiva de 1 de enero de 2002, y a ser

sociedades cuya engjenacion esta comprometida, su patrimonio neto mas los fondos de
comercio pendientes de amortizar a 31 de diciembre de 2001 se encuentran clasificados en e
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epigrafe “Inversiones financieras temporales’ de los balances de situacién consolidados (ver
nota 10 de lamemoria consolidada en el Anexo | de este Folleto). Las operaciones realizadas
por estas sociedades hasta € cierre del gercicio se incluyeron en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada.

El efecto neto de los anteriores cambios del perimetro de consolidacion de 2001 representd un
incremento del 1,93%, 1,04% y 1,38% de los activos, ingresos de explotacion y resultado de
explotacion, respectivamente, del Grupo Repsol Y PF.

.7 SOCIEDADES COTIZADAS EN ESPANA EN LAS QUE REPSOL YPF OSTENTA
UNA PARTICIPACION SUPERIOR AL 3%.

Las sociedades cotizadas en Espafia en las que Repsol Y PF ostenta una participacion superior a 3%

son Compafiia Logigtica de Hidrocarburos, S.A. (CLH) y Gas Naturad SDG, SA. (Ver cuadro en
111.6.2)
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V.11

CAPITULO IV

ACTIVIDADESPRINCIPALESDEL EMISOR

ANTECEDENTES

Introduccion
Descripcion Generd

Repsol YPF es una compafiia petrolera internacional que rediza todas las actividades del sector de
hidrocarburos, incluyendo la exploracion, desarrollo y produccion de crudo y gas natural, transporte de
productos petroliferos, gases licuados del petroleo (GLP) y gas natural, refino, produccién de una

amplia gama de productos petroliferos y comerciaizacién de productos petroliferos, derivados del
petréleo, productos petroquimicos, GLPy gas natural .

Repsol YPF inici6 su actividad en octubre de 1987, como parte de la reorganizacion de las actividades
petroleras que llevd a cabo € Ingtituto Nacional de Hidrocarburos (INH), organismo gubernamental
espafiol que actuaba como sociedad matriz de todas las actividades del sector de hidrocarburos
propiedad del Estado. En Abril de 1997, € Gobierno espafiol completo la privatizacion de Repsol Y PF,
vendiendo las Ultimas acciones que poseia mediante una oferta publica de venta de acciones. En
consecuencia, e Estado espafiol no posee ya ninguna accién de Repsol Y PF.

Durante 1999, Repsol YPF adquirid la compafiia petrolera argentina YPF, SA. (en adelante YPF),
mediante una primera compra inicia en enero del 14,99% y posteriormente un 82,47% mediante una
Oferta Plblica de Adquisicion de acciones en e mes de junio. A 31 de diciembre de 2001, tras las
adquisiciones adicionales llevadas a cabo en € segundo semestre de 1999 y durante los g ercicios 2000
y 2001, la participacion en Y PF es del 99,04%.

La nueva estructura organizativa esta totalmente integrada a nivel mundial con un Unico centro
corporativo y dos sedes, Madrid y Buenos Aires.

Repsol YPF opera en 24 paises siendo |os dos més importante Espafiay Argentina. Las actividades de
Repsol YPF se organizan en cuatro segmentos.

Exploracion y produccion
Refino y marketing
Quimica

- Gasy dectricidad

La responsabilidad de estos segmentos se asignaalos Vicepresidentes Ejecutivos que gestionan estas
actividades de manera descentralizada a nivel geogréfico con objeto de maximizar la eficienciay las
sinergias operativas derivadas de laintegracion de Repsol e Y PF.

Las funciones corporativas tales como la planificacion estratégica, finanzas y recursos humanos se
coordinan de manera centralizada.
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Los Vicepresidentes Ejecutivos de cada una de las areas e negocio, € Vicepresidente Corporativo que
coordina las diferentes Direcciones Corporativas y alos Country Managers, e Chief Financia Officer
y € Director Adjunto a Presidencia dependen directamente del Presidente Ejecutivo de Repsol Y PF,
SA. (Ver capitulo VI1.1.2 de este Folleto Continuado)

En d gercicio 2001 se ha completado con éxito € proceso de integracién de Repsol YPF. Los
mercados han experimentado una evolucién, siendo ahora més competitivos, mas dindmicos y
globalizados.

Para hacer frente a estos cambios se ha puesto en marcha RY SXXI (Repsol YPF dd Siglo XXI1), un
proyecto que sienta las bases de una Nueva Cultura 'y un Nuevo Modelo de Gestién, que convierte a

cliente en e centro de la Organizacién, con una mentalidad de servicio a cliente externo e interno, una
mayor delegacion, y un nuevo estilo de comunicacion mas transparente. Para ello se ha disefiado un
Nuevo Modelo de Gestién mas &gil, que define una nueva organizacion més orientada a servicio, que

acerca mas la gestion a los Negocios y que define una Corporacion més reducida y con un mayor
carécter estratégico.

Las acciones de Repsol YPF cotizan en las Bolsas de Valores espafiolas a través del Sistema de
Interconexion Bursatil (Mercado Continuo), en la Bolsa de Nueva York bajo b forma de American
Depositary Shares (ADSs), representadas por American Depositary Receipts (ADRS), en la Bolsa de
Buenos Aires y se encuentran incluidas en Stock Exchange Automated Quotation System (SEAQ
International)

Limitaciones sobre ciertas operaciones

De conformidad con la Ley 5/1995, de 23 de marzo, y con € Rea Decreto 1525/1995, de 15 de
septiembre, que habilitan a Gobierno para imponer limitaciones sobre aguellas transacciones que
tengan por objeto determinadas compafiias entonces controladas por € Estado, € Gobierno promulgd
€l Real Decreto 3/1996 de 15 de enero por e que se requiere la autorizacion administrativa previa del
Ministerio de Industriay Energia para la adopcion por Repsol Y PF de |os siguientes acuerdos sociales:
(i) disolucion voluntaria, escision o fusién, (i) sustitucion del objeto social, (iii) engjenacidén o
gravamen de reservas petroliferas o de gas o instalaciones de refino localizadas en territorio nacional,
de ingtalaciones de almacenamiento de gas natural, productos petroliferos y oleoductos, asi como
instalaciones de envasado y amacenamiento de GLP, de que sean titulares Repsol Y PF o determinadas
empresas de su Grupo (Repsol Petrdleo, Repsol Butano, Repsol Comercid de Productos Petroliferos,
Petréleos del Norte, Repsol Investigaciones Petroliferas y Repsol Exploracion Alga), (iv) engjenacion
0 gravamen de acciones o titulos representativos del capital titularidad de Repsol YPF en las
sociedades participadas por Repsol Y PF mencionadas en la clausula (iii) de este parrafo.

Asimismo, estd sometida a régimen de autorizacion administrativa previa la adquisicion, directa o
indirecta, incluso a través de terceros fiduciarios o interpuestos, de acciones de Repsol YPF o de
cudquiera de las anteriores sociedades participadas u otros valores que puedan dar derecho directa o
indirectamente a la suscripcion o adquisicion de aquellas, cuando tengan por consecuencia la
disposicion sobre, a menos, € 10% de capital social correspondiente. En las adquisiciones de
participaciones sociales sin contar con la previa autorizacion administrativa en las que se rebase €
l[imite anterior, € adquirente o adquirentes no podran gercer en ninglin caso los derechos politicos
correspondientes a exceso.

Serén nulos de pleno derecho los actos y acuerdos que no cuenten con la previa autorizacion

administrativa cuando la misma sea preceptiva asi como los acuerdos adoptados por cualquier 6rgano
social, cuando para la constitucion de éste o la adopcién de agquellos hubiere sido necesario computar
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V.12

participaciones sociales cuya adquisicién no cuente con la preceptiva autorizacion administrativa o
cuyos derechos politicos no sean gercitables.

El régimen de autorizacion administrativa aplicable a Repsol Y PF tiene un plazo de vigencia de 10
anos, contados desde € 6 de febrero de 1996.

Estrategia

Repsol YPF es una de las principales compafiias integradas del sector del petréleo y e gas. Su

vocacion es la de ser lider en los negocios y areas geograficas en 1os que concentra su actividad. En la
actividad de gas tiene como objetivo ser lider en Latinoaméricay en el &rea mediterranea, asi como en
€ desarrollo anivel mundial del gas natural licuado (GNL). En relacion alas restantes actividades del
negocio del petréleo, Repsol Y PF persigue ser lider y de hecho lo es, en Espafia, en Latinoaméricay en
los gases licuados del petrdleo (GLP). Repsol Y PF apunta a ser una de las compafiias de més rapido
crecimiento en dicho sector. Su capacidad de crecimiento se basa en la presencia en areas de negocio
con altas tasas de expansion, como son la produccion, comercializacion y distribucion de gas natural,
asi como en mercados geograficos con expectativas de répido crecimiento de la demanda energética,

como son Latinoaméricay Espaiia.

Repsol YPF basa su estraiegia para los proximos afios en los siguientes puntos:
- Crecimiento de la actividad de exploracion y produccién de hidrocarburos (“ upstream”) en base a:

ad Suactua participacion en activos de exploracion y produccion, en paises como Argenting,
Bolivia, Verezuela, Trinidad, Argeliay Libia

b) La aplicacion de técnicas de mejora de los factores de recuperacion en los campos més
maduros, como son los de Argentinay Venezuda.

¢) El desarrollo de nuevaos mercados para sus reservas de gas, principalmente en el Cono Sur,
Venezuelay Trinidad.

d) Las oportunidades en nuevas areas geogréficas, especidmente en e desarrollo del gas
natural.

- Continuar siendo una de las principales compafiias que operan en la exploracion y produccién de
hidrocarburos (“upstream”) medida en términos relativos de costes de descubrimiento, de
reemplazo de reservas 'y de extraccion, asi como en € ratio de reemplazo de reservas.

- Mantener su liderazgo en las actividades de Refino, Marketing y GLP en Espafia y Argentina
aprovechando |os beneficios de las economias de escala, la proximidad de la capacidad de refino a
los mercadosy el rapido crecimiento de la demanda en ambos paises.

- Aumentar su cuota de mercado en la actividad de refino y marketing (“downstream”) en América
del Sur en base alaintegracion y al equilibrio entre la capacidad de refino y marketing.

- Mantener la dta rentabilidad de sus plantas europeas de refino y petroquimica en términos de
costes operativos. Aplicar las précticas més avanzadas a Latinoamérica y alcanzar e mismo nivel
de rentabilidad a medio plazo.

- Ampliar su base de clientes de gas en Espafia y en las principales ciudades latinoamericanas,

mientras se desarrolla un enfoque “multiutility” que permitira mejorar la relacion con € cliente
mediante la oferta de una gama de productos més amplia, asi como e aumento del beneficio por
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cliente. En particular, donde la regulacion lo permita, Repsol YPF tendera a comercidizar
electricidad a su base de clientes de gas.

- Desarrollar la capacidad de generacion eléctrica cuando sea necesario, para conseguir una mas
rapida monetizacion de las reservas de gas, 0 aumentar la rentabilidad de la oferta “multiutility”
gas-dectricidad.

- Convertirse en uno de los lideres mundiaes en los mercados de gas natura aprovechando su
posicién privilegiada, tanto en términos de acceso a la produccién, como a la demanda de un
mercado en crecimiento.

- Reducir € nivel actual de deuda mediante la combinacion del aumento de los flujos de cgja, un
fuerte control de inversiones y los programas de desinversion en activos no estratégicos. Estas
medidas tienden a recuperar los ratios financieros que la compafiia mantenia antes de la
adquisicion de YPF.

- Profundizar en las reducciones de costes, mejora de la productividad y ahorro de capital atodos los
nivdes en la compafia. Tras la adquisicién de YPF, la compafiia implantd un programa de
aprovechamiento de sinergias y reduccion de costes derivados de la integracion de ambas
organizaciones. Unavez se hayan al canzado dichos objetivos, Repsol Y PF prevé establecer nuevas
objetivos méas ambiciosos en términos de mayores ahorros de costes, y por consiguiente, de su
rentabilidad a medio plazo.

Marco L egal

ESPANA

Descripcion general

El sector de Hidrocarburos en Espafia esta principa mente regulado por laLey 34/1998 de 7 de octubre
y por los Redes Decretos-Leyes 6/1999 y 6/2000, de 16 de abril de 1999 y 23 de junio de 2000,
respectivamente, que han intensificado la competenciay liberaizado € sector.

Los precios de todos los productos petroliferos etan determinados actualmente por e mercado,
excepto para € caso del gas natura y los GLP, que estan sujetos en la mayoria de los casos a precios
méximos. La propiedad de los activos del sistema de transporte y distribucion de gas natural en

Espafia, ha sido transmitida por €l Estado a sector privado. Tanto las entidades de la Unién Europea
(UE) como las no pertenecientes a la UE pueden vender petréleo y productos petroliferos en e

mercado espafiol sin restricciones de ningun tipo. De conformidad con & Real Decreto 664/1999, las
inversiones espafiolas en € extranjero y las extranjeras en Espafia estén totamente liberalizadas
debiendo Unicamente los titulares de las mismas declarar con carécter posterior a su realizacion dichas
inversiones a Ministerio de Economiay Hacienda con una simple finalidad estadistica, administrativa
0 economica.

El Estado es propietario de todos los recursos naturales existentes en e subsuelo espafiol y otorga
concesiones para la exploracion y explotacion de dichos recursos a aquellas empresas (incluyendo las
de capital 100% extranjero) que cumplan determinados requisitos técnicos y financieros. Repsol
Exploraciéon S.A. (en adelante “ Repsol Exploracion”) es una de estas empresas.
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Petrdleo y productos petr olifer os

Deacuerdo con la Ley 34/1998, d petrdleo y los productos petroliferos, incluida la gasolinay € gasail,
pueden ser vendidos a precios de mercado. La Ley 34/1998 impone a los titulares de instalaciones
autorizadas de almacenamiento y transporte, tales como CLH, la obligacion de permitir el acceso de
terceros a sus ingtalaciones para la recepcion, amacenamiento y transporte de petréleo y productos
petroliferos, en condiciones no discriminatorias y transparentes, a precios que deberan hacer publicos.
Aungue la Ley 34/1998 permite a Estado fijar precios méximos para la recepcion, el amacenamiento
y € transporte de petréleo y productos petroliferos, en caso de no existir un nivel de competencia
adecuado, dichos precios méximos no han sido fijados hasta la fechay la direccion de Repsol Y PF no
espera que se impongan.

El Real Decreto 1728/1999, de 12 de noviembre, transpuso parcialmente la Directiva 98/70/CE, fijando
las nuevas especificaciones de las gasolinas y gasdleos de automocion en dos tramos, unas aplicables
desde el 1 de enero de 2000 y otras aplicables desde € 1 de enero de 2005. Asimismo, la fecha limite
para la sustitucion de las existencias estratégicas y operativas depositadas en instalaciones situadas en
territorio espafiol por productos que cumplieran las nuevas especificaciones quedo fijada en € 1 de
mayo de 2000, paralas gasolinas, y en € 1 de febrero de 2000, paralos gasdleos de automocion.

El Real Decreto 785/2001, de 6 de julio, ha anticipado al 1 de agosto de 2001 la prohibicién de
comercidizacion de gasolinas con plomo, a la vez que ha establecido las especificaciones de las
gasolinas de sudtitucidn, completando de esta manera la transposicion de la Directiva 98/70/CE.

Participacion en CLH; en virtud del Real Decreto-Ley 6/2000 ninguna persona fisica o juridica puede
participar, directa o indirectamente, en € accionariado de la Compafiia Logistica de Hidrocarburos,

S.A. (CLH) en una proporcion superior al 25% del capital socia o de los derechos de voto de la
entidad. Asimismo, €l citado Real Decreto-Ley establece que la suma de las participaciones directa o
indirecta en CLH de entidades con capacidad de refino en Espafia no podra superar € 45%. Los
derechos de voto correspondientes a las acciones que posean las personas que tengan una participacion
superior quedarén en suspenso. De conformidad con las exigencias del citado Real Decreto-Ley, CLH
obtuvo la aprobacion del Ministerio de Economia de su plan de actuaciones de desinversion. Al

amparo de dicho plan Repsol YPF inicid las negociaciones con compradores interesados en adquirir
una participacion en CLH.

El 1 de marzo de 2002 se cearrd la primera transaccion de venta de acciones de CLH con € grupo
canadiense Enbridge que adquirié una participacion del 18,55%. Tras esta transaccion, el porcentaje de
participacion del Grupo Repsol YPF en CLH asciende a un 41,63%. Adicionalmente adquiri6 otras
participaciones de CLH a CEPSA y BP hasta completar un porcentgje del 25%.

Estaciones de Servicio; en virtud dd Real Decreto-Ley 6/2000 los establecimientos que de
conformidad con la normativa vigente tengan la consideracion de gran establecimiento comercia y que
se construyan con posterioridad a su entrada en vigor, incorporarén, a menos, una instalacion para
suministro de productos petroliferos a vehiculos. Asimismo se establece un mecanismo para la
incorporacion de dichas instalaciones en aguellos establecimientos existentes a la fecha de entrada en
vigor dd citado Real Decreto-Ley. Las anteriores instalaciones no podrén, con carécter preferente,
celebrar contratos de suministro en exclusiva con un solo operador a por mayor de productos
petroliferos, como Repsol Y PF.
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Por Ultimo, el Real Decreto-Ley 6/2000 establece que los operadores a por mayor de productos
petroliferos en & mercado nacional cuyo numero de estaciones de servicio incluidas en su red de
distribucion sea superior a 30% del total nacional, no podran incrementar € numero de dichas
instalaciones hasta @ 25 de junio de 2005. Actualmente, las estaciones de servicio de Repsol YPF
representan € 47% dd total nacional. Por este motivo, Repsol Y PF tiene por objetivo la mejora de la
calidad de las estaciones de servicio incluidas en su red de distribucién en Espafiay e incremento del
ndmero de estaciones que opera directamente. Asimismo, Repsol Y PF espera que su participacion en e
mercado naciona se reduzca gradualmente hasta € afio 2005 y que sus ventas de gasolina en Espania
no aumenten de forma apreciable antes de junio de 2005.

Gases licuados ddl petréleo

Regulacién de precios

De acuerdo con la Ley 34/1998, los precios del GLP serén determinados por € libre mercado una vez
gue € Ministerio de Industriay Energia determine que & nivel de competencia existente es adecuado.
Laliberalizacién de los precios del GLP envasado y canalizado no se espera que tenga lugar mientras
que Repsol Butano S.A. (en adelante “Repsol Butano”) siga manteniendo una cuota significativa (98%
del mercado espafiol de GLP envasado) en dichos mercados. En julio de 1998, € Ministerio de
Industria y Energia liberaliz6 los precios del GLP a grandl y los de GLP vendido en bombonas de
menos de 8 kg.

El Real Decreto-Ley 15/1999, de 1 de octubre, por € que se aprobaron medidas de liberacién, reforma
estructural e incremento de la competencia en € sector de hidrocarburos, aprobd determinadas medidas
dirigidas a permitir la comercializacion de envases de GLP en estaciones de servicio y establecimientos
comerciales. Asimismo, modificd la ley del IVA y la de impuestos especiales en relacion con las
entregas de GLP, y fij6 € precio para los envases superiores o iguales a 8 kgs, asi como e descuento

minimo aplicable en la venta de los citados envases cuando su comercializacion se desarrolle en

establecimientos comerciales y estaciones de servicio.

La Orden ce 6 de octubre de 2000 del Ministerio de Economia ha establecido una nueva férmula de
determinacion de precios méximos de ventas antes de impuestos del GLP en su modalidad de envasado
para envases con capacidad igual o superior a8 Kg, dgjando sin efecto d precio maximo fijado por
Real Decreto-Ley 15/1999. En esta nueva formula se incluyen factores como la media de precios
internacionales de GLP durante € afio anterior alafecha en la que se redizalarevision. Los costes de
comerciaizacion incluidos en lanuevaférmulay que se actualizardn anuamente, se han incrementado
en un 4,93%.

LaLey 24/2001, de 27 de diciembre de 2001 de Medidas fiscaes, administrativas y del orden socia ha
establecido que con efecto 1 de enero de 2002, € VA aplicable a GLP envasado pase del 7% fijado
en 1999 &l tipo general del 16%.

Distribucion
LaLey 34/1998 contempla la liberalizacién del suministro directo a usuarios finales de GLP. Mientras
gue anteriormente este suministro tenia lugar principalmente mediante reparto a domicilio, de acuerdo

con la Ley 34/1998 e GLP puede ser vendido a través de una serie de puntos de venta, tales como
estaciones de servicio y supermercados.
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La Ley 34/1998 también prohibe los acuerdos de distribucion en exclusiva entre distribuidores 'y
comercializadores. Dicha prohibicion no se refiere alos acuerdos de exclusividad entre distribuidoresy
agentes a comision que operen dentro de su red de distribucién, siempre que dicha red distribuya GLP
envasado a los hogares de consumidores findes. Por otra parte, la distribucion de GLP a través de
estaciones de servicio y otros canales de distribucién aternativos no estard sujeta a acuerdos de
exclusividad.

De otra parte, y como ya se ha expuesto, € Red Decreto Ley 15/1999 aprobd determinadas medidas
dirigidas a permitir la comercializacion de envases de GLP en estaciones de servicio y establecimientos
comerciales.

Al objeto de adaptar los contratos de distribucion de GLP a la Ley 34/1998 y a las recientes
modificaciones de la normativa comunitaria, Repsol Butano realiz6 las modificaciones necesarias y
present6 € 4 de diciembre de 2001 los nuevos contratos a Servicio de Defensa de la Competencia con

d fin de obtener la autorizacion del Tribunal de Defensa de la Competenciatras € informe preliminar
dd Servicio de Defensa de la Competencia. Al mismo tiempo, los nuevos contratos estan siendo

propuestos a los distribuidores para su firma. La sustitucién de los anteriores contratos por 10s nuevos
sigue su marcha de acuerdo con lo previgo.

Gas Natural
Regulacion de precios

Bajo laLey 34/1998, d precio del gas natural vendido por Gas Natural en e mercado regulado atarifas
estd sujeto a los precios maximos fijados por € Gobierno. En desarrollo del Real Decreto 949/2001,
por el que se concretan los criterios y principios del nuevo marco retributivo de las actividades
reguladas, se han dictado tres Ordenes Ministeriades de fecha 15 de febrero de 2002, en las que se
establecen |as retribuciones concretas de los operadores regulados y os valores de las tarifas, pegjesy
canones a percibir en las actividades reguladas de transporte y distribucion.

Distribucion

La Ley 34/1998 ha revocado las autorizaciones de las que eran titulares Enagas y Gas Natural para
operar lared principal de gasoductos de transporte y distribucion de gas natural, otorgando a Enagés 'y
Gas Natura la propiedad de la misma. De acuerdo con dicho texto lega, € Gobierno no podra
autorizar la entrada de nuevos operadores en ninguna area de la red de distribucion abastecida por Gas
Natural durante €l periodo més corto entre la vida remanente de la concesion originalmente otorgada o
15 afios. El Real Decreto-Ley 6/1999 redujo este plazo a 10 afios. Posteriormente, el Real Decreto-Ley
6/2000 lo ha vueto reducir fijandolo en € 1 de enero de 2005 o hasta la vigencia de la concesién
origina, s e plazo es anterior a dicha fecha. Sin embargo, no existen restricciones en cuanto a la
entrada de nuevos operadores en agquellas areas abastecidas por lared de transporte.

La Ley 34/1998 también establece derechos de acceso de terceros para que los consumidores

cualificados, comerciaizadores y transportistas puedan utilizar las instalaciones de Enagas y Gas
Natural para la recepcion, amacenamiento y transporte de gas natural de forma transparente y no
discriminatoria, de acuerdo con unas tarifas que deberan ser aprobadas por € Gobierno. A lafechade
registro del presente Folleto, |as tarifas relativas al uso de estas instalaciones vienen reguladas por la
Orden de Minigterio de Economia de 15 de febrero de 2002.

El Real Decreto-Ley 6/1999 y e Rea Decreto-Ley 6/2000 han acelerado la entrada de nuevos
competidores en e mercado espafiol de la comercidizacion de gas natural en régimen libre y
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suministro de gas natural reduciendo los estandares de consumos minimos que deben acreditar los
consumidores cualificados, actualmente fijado por €l Real Decreto-Ley 6/2000 en 3 millones de metros
cubicos de gas natural por afio. Estos consumos minimos serén eliminados gradualmente. El consumo
minimo se reduciraa 1 millén de metros cubicos a partir del 1 de enero de 2002. A partir del 1 de enero
de 2003, todos los consumidores tendrén la consideracion de cudificados. Por tanto, la Ley 34/ 1998
facilita que agunos clientes de Repsol YPF adquieran gas natural suministrado por competidores.
Durante € afio 2001, algunos consumidores cudificados han hecho uso de su derecho de acceso ala
red de Gas Natural y Enagas, adquiriendo aproximadamente 70.000 millones de termias, con Gas
Natural teniendo un 80% de participacion en este mercado no regulado.

Ladireccién de la Sociedad estima que los cambios introducidos por laLey 34/1998 y € Real Decreto-
Ley 6/2000 daran lugar a un incremento de la competencia en el mercado del gas natural.

Propiedad de Enagas; De conformidad con lo establecido en € Rea Decreto-Ley 6/2000, ninguna

persona fisica o juridica podra participar, directa o indirectamente en el accionariado de Enagés, SA.
(Enagas), en una proporcion superior al 35% dd capital socia o de los derechos de voto de la entidad.
Los derechos de voto correspondientes a las acciones que posean las personas que tengan una
participacion superior quedardn en suspenso. Por tanto, Gas Natura esta obligada a reducir su
participacion en Enagas respecto del 100% que posee en la actualidad. Dado que Repsol Y PF controla
Gas Natura en virtud del pacto de accionistas suscrito con La Caixa, a objeto de determinar s se
supera 0 no € anterior limite, se computaran conjuntamente las participaciones de Repsol YPF, La
Caixay Gas Natural en Enagés. De conformidad con lo establecido en & Real Decreto-Ley 6/2000,
Enagas ha presentado ante € Ministerio de Economia un plan de actuaciones a objeto de dar
cumplimiento alos requisitos anteriores.

Lagecucion de dicho plan ha sido posible gracias a la publicacién de las Ordenes Ministeriales de 15
de febrero de 2002, que establecen € nuevo marco retributivo de las actividades reguladas de
transporte y los correspondientes pegjes y canones por e uso de diches instalaciones.

Asimismo, en virtud del Real Decreto-Ley 6/2000, las sociedades titulares de alguna instalacion

comprendida en la red basica de gas natural, como Enagés deberan tener como Unico objeto socia en €
sector gasista la actividad de transporte. También se designa a Enagas como Gestor Técnico del

Sistema Gasista, responsable de la gestion técnica de lared basicay de transporte secundario, asi como
de la continuidad y seguridad del suministro de gas natural. Al objeto de cumplir con los anteriores
requisitos legales, Enagés ha transmitido a Gas Natural todos sus activos relacionados con actividades
de compra de gas, susreservas de gas 'y otros combustibles, asi como contratos de suministro de gasy
de transporte maritimo.

Aplicacion del gas procedente del contrato de Argelia; El Real Decreto-Ley 6/2000 establece que €
75% dél gas natural suministrado por Sonatrach, la compafiia estatal petrolera argdina, a través del

gasoducto de El Magreb se asignara a Enagas que lo vendera a los distribuidaes para su venta a los
consumidores a tarifa (actualmente Enagés vende € 100% de dicho gas natural alos distribuidores). El
25% restante se asignard mediante un procedimiento transparente y no discriminatorio a los
comercializadores (potenciales competidores de Gas Natural) para su venta a los consumidores
cualificados. Dicho procedimiento de adjudicacion aparece regulado en la Orden del Ministerio de
Economia de 29 de junio de 2001. Cada comercializador no podra acceder a mas de un 25% del gas
destinado a mercado liberalizado y podra contemplarse la exclusion dd mismo en funciéon de la
posicion relativa en el mercado. A partir del 1 de enero de 2004, € gas natura procedente del

gasoducto de El Magreb se aplicard preferentemente a suministro a tarifas y los excedentes, caso de
exisitir, se aplicarian @ mercado liberalizado por & procedimiento anterior.
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Participacion en €l suministro de gas natural; Finamente, € Rea Decreto-Ley 6/2000 establece que a
partir del 1 de enero de 2003, ningln sujeto 0 sujetos pertenecientes a un Mismo grupo de empresas
gue actlen en e sector de gas natural podran aportar en su conjunto gas natural para Su consumo en
Espafia en una cuantia superior al 70% del consumo nacional. Actuamente, Repsol YPF, a través de
Gas Natura y Enagés, suministra aproximadamente € 97% del gas naturd consumido en Espafia, sin
embargo, Repsol YPF considera que las expectativas de crecimiento del mercado asi como la
incorporacion de nuevos competidores reduciran la participacién de Repsol Y PF al 70%.

ARGENTINA
General

Laindustria del petrdleoy € gas en Argentina estéa regulada por laLey N° 17.319, de ahora en adelante
“La Ley de Hidrocarburos’, que fue sancionada en 1967. Dicha ley se aplica por € Poder Ejecutivo
Argentino através de la Secretaria de Energia. El marco regulatorio de esta ley fue establecido bajo la
premisa de que las reservas de hidrocarburos eran propiedad de la Nacion, y que Yacimientos
Petroliferos Fiscaes, € antecesor de Y PF, era e responsable de la explotacion de los mismaos. En 1992
la Ley N° 24.145, en adelante “Ley de Privatizacion”, regul6 la privatizacion de YPF y tenia como
objeto llevar a cabo la transferencia de los titulos de propiedad de las reservas a las diferentes
provincias teniendo en cuenta los derechos existentes de los titulares de los permisos de exploracion y
de las concesiones de produccién. Sin embargo € citado traspaso no se hallevado acabo a no haberse
modificado la Ley de Hidrocarburos.

En octubre de 1994 |a Constitucion Nacional fue modificaday la Ley de Privatizacion reformada . El
articulo 124 establece que las reservas naturales existentes en € territorio de una provincia son
propiedad de lamisma. El articulo 75 de la Constitucién autoriza a Congreso a sancionar leyes paraél
desarrollo de los recursos minerales existentes en el territorio nacional. Los gobiernos de las provincias
en las cuales se encuentren ubicadas dichas recursos serén los responsables de la aplicacion de dichas
leyes. Los érganos legidativos provinciaes han remitido a Congreso nuevos borradores de la Ley de
Hidrocarburos. Estos borradores, de conformidad con el anteriormente citado articulo 124 contemplan
gue la propiedad de |as reservas de hidrocarburos corresponde a las provincias. Las reformas de laLey
de Hidrocarburos alin no han sido aprobadas si bien éstas podria tener lugar alo largo del afio 2002.

El 6 de enero de 2002, &l Congreso de la Nacion Argentina sanciond laLey No. 25.561 [lamada Ley de
Emergencia Plblica y de Reforma del Régimen Cambiario, que implicé un profundo cambio en €
modelo econdmico vigente a esa fecha asi como la reforma de la Ley de Convertibilidad No. 23.928
(vigente desde 1991) que habia fijado € tipo de cambio de Délares Estadounidenses a Pesos en una
paridad de 1 a 1. Asimismo, la Ley 25.561 facultdé d Poder Ejecutivo Argentino a sancionar medidas
adicional es conducentes a superar lacrisis econdmica en laque estainmerso € pais. Con posterioridad
a la promulgacion de la Ley de Emergencia Piblicay Reforma del Régmen Cambiario, varias otras
leyes y regulaciones han sido sancionados (siendo los mas significativos € Decreto 214/2002 y €
Decreto 310/2002 —ambos del Poder Ejecutivo Nacional). Estas regulaciones han introducido diversas
medidas entre las cuales | as més significativas son las siguientes:

La pesificacion de los depositos en ddlares mantenidos en instituciones financieras del pais a tipo
de cambio de 1,40 pesos por cada dolar y de todas las obligaciones expresadas en moneda extranjera,
contraidas a 6 de enero de 2002 en d pais, a tipo de cambio de 1 peso por cada ddlar. Los depositos y
deudas convertidos a pesos se actuaizardn posteriormente por un “coeficiente de estabilizacion de
referencia’ (“CER”) a ser publicado por € Banco Central de la Republicaargentina (“BCRA™), que se
aplicara retroactivamente partir del 4 de febrero de 2002 (fecha de promulgacion del Decreto
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V.14

214/2002) més una tasa de interés minima para los depdsitos y maxima para las obligaciones con €
sistema financiero, establecidas por el BCRA,

Pesificacion de todos los contratos privados denominados en moneda extranjera celebrados al 6 de
enero de 2002, a un tipo de cambio de 1 peso por cada délar y su posterior actualizacion por € CER en
los términos arriba descriptos. Si por aplicacion de ésta disposicion, € valor resultante de la cosa, bien
0 prestacion, fuere superior o inferior a del momento del pago, cualquiera de las partes podra solicitar

un regjuste equitativo del precio. En € caso de obligaciones de tracto sucesivo o ce cumplimiento
diferido este regjuste podra ser solicitado anua mente, excepto que la duracion del contrato fuere menor
0 cuando la diferencia de los val ores resultare notoriamente desproporcionada. De no mediar acuerdo a
este respecto, la judticia decidira sobre € particular. Este procedimiento no podra ser requerido por la
parte que se hallare en mora y ésta le resultare imputable. Los jueces llamados a entender en los
conflictos que pudieran suscitarse por tales motivos, deberan arbitrar medidas tendientes a preservar la
continuidad de larelacion contractua de modo equitativo para las partes,

Pesificacion de las tarifas de |os servicios publicos anteriormente pactadas en dolares y su posterior
renegociacion caso por caso,

Imposicién de la necesidad e una autorizacion previa ded BCRA para redlizar transferencias a
exterior por pagos de capital de préstamos financieros y distribucién de dividendos,

Implementacion de nuevos regimenes de derechos a las exportaciones de hidrocarburos con
instruccion a Poder Ejecutivo Nacional parafijar los arancel es correspondientes,

Suspensién por un plazo de 180 dias, a partir del 3 de febrero de 2002, de todos los procesos
judicides y medidas cautelares y gjecutorias sobre los créditos, deudas, depdsitos o reprogramaciones
financieras afectados por las nuevas medidas econémicas.

Regulacion de la competencia

Lavigente Ley de Defensa de la Competencia (aprobada en 1999 y que sustituye a la anterior de 1980)
prohibe y sanciona las actos, conductas o practicas relacionadas con la produccién o intercambio de
bienes 0 servicios que tengan por objeto o produzcan € efecto de limitar, falsear o distorsionar la
competencia o congtituyan abuso de posicién dominante, de modo que pueda resultar perjuicio para e
interés econdmico general.

Dicha norma, que como principal novedad respecto de la anterior, prevé un régimen de comunicacion
previay autorizacion de determinadas operaciones de concentracién empresarial, entré en vigor con

posterioridad a la oferta formulada por Repsol Y PF en 1999 parala adquisicion de acciones de YPF y
por lo tanto, no se aplicd ala citada operacion.

Riesgos de negocio del Grupo Repsol YPF

Riesgo de precio del petréleo

En & negocio del refino, Repsol YPF esta expuesto a diversos riesgos de mercado relacionados con la
volatilidad de los precios dd crudo y de los productos refinados. Para gestionar estos riesgos, Repsol
Y PF realiza operaciones de cobertura mediante futuros y otros instrumentos derivados. Repsol Y PF
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compray vende contratos de futuro (principalmente en e International Petroleum Exchange“IPE” y €
New York Mercantile Exchange “NYMEX"), con € fin de reducir su riesgo frente a los efectos que
tienen los cambios de los precios de mercado, sobre las existencias de eudo y de productos.
Ocasionalmente, Repsol YPF compra y vende instrumentos derivados en mercados no organizados,
principalmente futuros, swaps y opciones, a ingtituciones financieras que disponen de la cdificacion
crediticia (rating) de A o superior; estos instrumentos se utilizan parareducir € riesgo de mercado que
surge de las actividades industridles y comerciaes de Repsol Y PF.

La volatilidad de los precios del crudo afecta a los resultados de la actividad de exploracion y
produccion a disminuir la recuperabilidad economica de las reservas descubiertas, a los precios de la
produccion obteniday puede afectar alos planes de inversion en esta érea.

Asimismo, una reduccion significativa de inversiones en esta area podria tener un efecto negativo enla
reposicion de las reservas de crudo.

Laadquisiciéon de Y PF ha supuesto para Repsol Y PF una mayor exposicién alos riesgos derivados de
lavolatilidad de los precios del crudo, dado € mayor peso que representa € negocio de exploracion y

produccién en las actividades de esta compafiia, si bien Repsol Y PF considera que € mayor equilibrio
en la contribucion al resultado operativo de las actividades de “exploracion y producciéon” y “refino y

comercializacion” reduce la volatilidad de sus beneficios, porque e efecto en e resultado de las
variaciones en € precio de crudo suele tener sensibilidades contrapuestas en estas actividades. No
obstante, Repsol YPF no puede asegurar que su resultado operativo sea menos volatil como
consecuenciade laincorporacién de YPF a Grupo.

A continuacion se presenta un detalle de la evolucion del precio del crudo en los dltimos afios.

1998 1999 2000 2001
Precio medio del crudo Brent 12,74 17,97 28,50 24,46
(dolares/barril)
Porcentaje de variacion anual media (33,30)% 41,05% 58,60% (14,17)%

Seguidamente se recoge la evolucion del precio ddl crudo en los primeros cuatro meses del gjercicio
2002.

01/2002 _02/2002 _03/2002 _04/2002

Precio medio del crudo Brent 19,48 19,8t 21,14 25,6€
(ddlares/barril)
Porcentaje de variacion - 190% 650% 21,38%

En € capitulo V.2.3 11) se describen las operaciones realizadas por Repsol Y PF para cubrir este riesgo.

Riesgo de tipos de cambio

Los resultados de las operaciones de Repsol YPF estén expuestos a fluctuaciones en los tipos de
cambio porque registra sus estados financieros en euros, mientras que una parte importante de sus
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ingresos y algunos de sus gastos estan denominados en délares. Aproximadamente e 40,83%, €

38,28% y 33,65% de las ventas totales de 2001, 2000 y de 1999, respectivamente, fueron realizadas
fuera de la Union Europea. La moneda de facturacion de los productos vendidos fuera de la Union
Europea es principamente e dolar.

La politica de la sociedad es intentar financiar sus actividades en la misma moneda funcional de las
inversiones extranjeras, reduciendo asi su riesgo de tipo de cambio. Bésicamente la totalidad (95,26%)
de la deuda neta consolidada a 31 de diciembre de 2001 estaba denominada en dolares (ver capitulo
V.3) bien directamente o através de operaciones de cobertura de cambio.

(Ver capitulo 0.2.2 “Factores, circunstancias condicionantes y riesgos mas significativos que podrian
afectar ala generacion futura de beneficios o ala situacién econémico-financiera de Repsol Y PF-Nivel
de endeudamiento”)

Las diferencias de cambio netas recogidas en las cuentas de resultados correspondientes alos gjercicios
2001, 2000 y 1999 han supuesto un resultado negativo de 239, 41 y 22 millones de euros,

respectivamente.

A continuacion se presenta un detalle de la evolucion del tipo de cambio euro/ddlar en los Ultimos
anos:

Ddlares por Euro
Enero Febrero Marzo
1998(*) 1999 2000 2001 2002 2002 2002

Medio del periodo 111 1,06 0,92 0,89 0,88 0,88 0,88
Cierre 1,18 101 0,93 0,89 0,86 0,86 0,87

(*) Parad gercicio 1998 se ha considerado €l tipo de cambio peseta/ddlar convertido al tipo de cambio irrevocable de 1 euro = 166,386
pesetas.

En € capitulo V.2.3 11) se describen las operaciones realizadas por Repsol Y PF para cubrir este riesgo.
Lafinanciacion de Y PF se realiza principamente en dolares, si bien existen en su balance préstamos en

otras divisas (yenes y euros), que han sido transformados en préstamos en dblares a través de
operaciones de cobertura del tipo de cambio. (Swaps de divisas)

Riesgo de crédito

Como consecuencia del importante esfuerzo inversor redizado en e afio 1999, fundamenta mente

materializado en la adquisicion de Y PF, € ratio de deuda sobre capitalizacién paso del 30,6% a 31 de
diciembre de 1998, a 53,5% a 31 de diciembre de 1999.

A lo largo dd afio 2000 € ratio mantuvo una linea descendente hasta situarse en & 51,0% a 31 de
diciembre de 2000, a pesar de que la cifra de deuda financiera neta se elevé desde los 17.136 millones
de euros registrados a 31 de diciembre de 1999, hasta los 20.399 millones de euros a 31 de diciembre
de 2000. En d transcurso del afio 2001 € ratio de deuda sobre capitalizacion ha seguido la misma linea
descendente hasta situarse en € 42,9% a 31 de diciembre de 2001, con una cifra de deuda financiera
neta de 16.555 millones de euros.
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El detalle de la composicion de la deuda financiera, asi como de su evolucion, se recogen en € capitulo
V.3 del presente Falleto.

(Ver capitulo 0.2.2 “Factores, circunstancias condicionantes y riesgos més significativos que podrian
afectar ala generacion futura de beneficios o a la situacion economico-financiera de Repsol Y PF-Nivel
de endeudamiento”)

Repsol Y PF considera que los cash flows futuros generados por las operaciones le permitirdn atender a

las obligaciones derivadas de la deuda, tanto en lo que se refiere a pago de intereses como a la
devolucion de principales.

A continuacion se detallan las calificaciones asignadas a Repsol Y PF por las agencias de rating:

Largo plazo Corto plazo
Rating Fecha Rating Fecha
Moody's Baa2 8/02/02 P2 25/09/01
Standard & Poors BBB 4/03/02 A3 4/03/02
Fitch Ibca BBB+ 15/01/02 F2 15/01/02

Las escalas de calificaciones de deuda a largo plazo empleadas por Moody’s, Standard & Poorsy Fitch
Ibca son las siguientes:

Categoriade inversion

Standard & Poors Fitch Ibca Moody’s

AAA AAA Aaa
AA AA Aa
A A A
BBB BBB Baa
Categoria especul ativa

Standard & Poors Fitch Ibca Moody’'s
BB BB Ba
B B B
CCC CCC Caa
CC CcC Ca
C C C
D DDD

DD

D

Los bonos bajo la calificacion BBB/Baa son considerados como abligaciones de grado medio. Los
bonos BBB/Baa tienen parametros adecuados de proteccion. El pago de intereses y principal son
adecuados en € presente pero condiciones econdmicas adversas o un cambio de circunstancias pueden
debilitar 1a capacidad del emisor para hacer frente a sus obligaciones de pago.
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Standard & Poors'y Fitch Ibca aplican los signos + 6 — paraindicar la posicion relativa dentro de las
categorias AA hasta CCC.

Moody’s aplica modificadores numéricos dentro de cada categoria desde Aa hasta B, sendo € nimero
1 e queindicalabanda superior y € 3 labandainferior.

Ademés del rating especifico y de los modificadores (numéricos o de signo) indicados en los parrafos
anteriores, las agencias de rating pueden asignar una perspectiva de acuerdo con el siguientes detdle:

estable
negativa (* -)
positiva (* +)
Actuamente, la perspectiva de Repsol Y PF paralas diferentes agencias de rating es negativa.

Las escalas de calificaciones de deuda a corto plazo empleadas por Moody’s, Standard & Poorsy Fitch
Ibca son las siguientes:

Categoria de inversiéon

Standard & Poors Fitch Ibca Moody’s

Al+ F1+ P1
Al F1 P2
A2 F2 P3
A3 F3 Baa
Categoria especul ativa
Standard & Poors Fitch Ibca Moody's
B B -
C C -
D D -

Los bonos bgjo € rating P2/F2 tienen buena calidad crediticia'y capacidad satisfactoria para repagar
las obligaciones a corto plazo, sin embargo, € margen de seguridad no es tan ato como en ratings
superiores.

Los bonos con €l rating A3 tienen parametros adecuados de proteccion, sin embargo, circunstancias
adversas pueden debilitar la capacidad para hacer frente alos pagos por parte de emisor.

Las calificaciones no constituyen una recomendacion para comprar, vender o ser titulares de valores.

La cdificacion crediticia puede ser revisada, retirada o suspendida en cualquier momento por la
agencia de calificacion.

Lamencionada calificacion crediticia es sdlo una estimacion y no tiene por qué evitar a los potenciales
inversores la necesidad de efectuar sus propios andlisis.

La cdlificacion es una evaluacion de la capacidad y compromiso juridico de un emisor para efectuar los
pagos de intereses y amortizacion del principal de una emision.
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La bajada ddl rating de Repsol YPF puede tener un efecto adverso en € coste de renovacion de la
deuda existente asi como en € acceso a huevas fuentes de financiacion en e futuro. En este sentido,
nuevas bajadas dd rating asignado a Repsol YPF podrian afectar a nuevas emisiones de papel
comercial bajo los programas existentes en la actuaidad. Si esto ocurriese, seria preciso recurrir a
nuevas fuentes de financiacion tales como emisiones de particpaciones preferentes, emisiones de
bonos a medio plazo en e mercado europeo y emisiones de pagarés en € mercado espafiol. Hasta la
fecha, las principales fuentes de liquidez procedian de los cash flows de las operaciones, de la deuda
financiera, de laemisidn de bonos y participaciones preferentes y de los fondos procedentes del plan de
desinversiones. A la fecha de la emision de este Folleto, la liquidez total disponible asciende a 8.000
millones de euros que corresponden a 4.115 millones de euros de lineas de crédito no dispuestas, de
las cuales 1.755 millones vencen a finales de 2002 y los 2.630 millones restantes a partir del 2003, y a
3.900 millones de euros en tesoreria y otras inversiones financieras liquidas. Repsol Y PF estima que
con su liquidez actual puede hacer frente a sus compromisos financieros durante los proximos 18
meses sin hecesidad de contar para ello con los dividendos procedentes de Y PF.

El siguiente cuadro muestra el detalle por divisas y vencimientos, de la deuda financiera y de &s
emisiones de participaciones preferentes a 31 de diciembre de 2001

VENCIMIENTO
Afios
31 diciembre 2001 2002 2003 2004 2005 2006 posteriores  Totd
(millones de euros)
Deudafinanciera
Délares 2.153 1.375 696 2.399 327 1.554 8.504
Euros 5.071 2.122 1.936 132 760 2.138 12.159
Otros 339 4 10 7 4 26 390
Participaciones preferentes
Délares - - - - - 815 815
Euros - - - - - 3.000 3.000
7.563 3.501 2.642 2.538 1.091 7.533 24.868

Riesgo tipo de interés

Dd total de ladeudafinanciera, que a 31 de diciembre de 2001 ascendia a 21.054 millones de euros,
8.741 millones de euros correspondia a deuda a tipo de interés fijo cuyo valor de mercado fluctla de
acuerdo con las variaciones de los tipos de interés.

En octubre de 1997, Repsol YPF a través de su filiad Repsol International Capital llevd a cabo una
emision de participaciones preferentes perpetuas por importe de 725 millones de ddlares con un
dividendo dd 7,45% anua pagadero trimestralmente con opcion por parte del emisor de amortizar de
forma anticipada, parcial o totalmente, a partir del 21 de octubre de 2002.

En diciembre de 1997, Repsol Y PF llevé a cabo una estrategia de venta de opciones sobre un swap de
tipo de interés (swaption) no negociadas en mercados organizados, que reflgjaba la opcién implicita
subyacente en la emision de acciones preferentes de amortizar anticipadamente la citada emision. De

acuerdo con esta operacion, Repsol YPF ha vendido un derecho, gercitable desde octubre de 2002
hasta octubre de 2007, sobre un nocional de 725 millones de délares, pararealizar un swap de tipos de

interés en virtud del cual Repsol Y PF pagaria un tipo fijo del 7,45% trimestral desde la fecha efectiva
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de gercicio hasta octubre de 2027 y recibiria un interés trimestral de Libor a tres meses mas un margen
de 0,45% durante € mismo periodo antes indicado.

En mayo y diciembre de 2001, Repsol International Capital ha realizado dos nuevas emisiones de
participaciones preferentes perpetuas por importe de 1.000 y 2.000 millones de euros respectivamente.
El dividendo a pagar en ambas emisiones es variable a tipo Euribor a tres meses, con un minimo del
4% TAE Yy unmaximo del 7% TAE, durante los diez primeros afiosy Euribor atres meses més 3,5%
a partir del décimo afo. El dividendo sera pagadero trimestramente y estas emisiones podréan ser
amortizadas anticipadamente, a opcién del emisor, a partir del décimo afio. (Ver capitulo V.3.
Evolucion dd endeudamiento neto consolidado)

En relacion con la primera de estas emisiones, Repsol YPF ha llevado a cabo una operacion de
compra-venta de opciones de tipo de interés, no negociada en mercados organizados, sobre un nocional
de 1.000 millones de euros de acuerdo con las siguientes caracteristicas:

Repsol Y PF ha vendido un derecho en virtud del cual pagaria Euribor a 3 mesesy recibiriaun
7% TAE, sobre & nociona antes indicado, con periodos de liquidacion trimestral apartir del 30
dejunio de 2001, siendo lafechadd primer vencimiento € 1 de octubre de 2001 y del dltimo €
30 dejunio de 2011.

Repsol Y PF ha adquirido un derecho en virtud del cual pagaria Euribor a3 mesesy recibiriaun
4% TAE, sobre & nociona antes indicado, con periodos de liquidacién trimestral e idénticas
fechas de vencimiento alas indicadas en e parrafo anterior.

Mediante estas operaciones de compra-venta de opciones sobre tipo de interés, € coste fina para
Repsol Y PF, de esta emisién ce participaciones preferentes durante los diez primeros afios, ha quedado
establecido en un tipo de interés variable de Euribor a 3 meses.

El siguiente cuadro muestra, a 31 de diciembre de 2001, d detale de la deuda financiera , por divisa,
tipo de interés y vencimiento:

VENCIMIENTO
Afios Vador de
31 diciembre 2001 2002 2003 2004 2005 2006 siquientes  _ Tota mercado
(millones de euros)
Deudaatipo fijo
Dolares - 555 570 1.897 162 869 4,053 3.516
Tipo interés medio - 780% 7,78% 7,38% 7,59% 7,87%
Euros - 80 1.805 80 750 1.973 4.688 4.449
Tipo interés medio - 535% 382% 535% 5,75% 5,37%
Deudaatipo variable
Dolares 2.153 820 126 502 165 685 4.451 4.451
Euro 5.071 2.042 131 52 10 166 7.472 7.472
Otras 339 4 10 7 4 26 390 390
21.054
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Riesgo pais

A 31 de diciembre de 2001 € 40% de los activos de Repsol YPF estan ubicados en Argentina,
fundamentalmente dedicados a la actividad de exploracién y produccién de hidrocarburos. Asimismo
el 43% del resultado operativo de Repsol Y PF procede de las actividades realizadas en dicho pais.

A fines del afio 2001, en Argentina se desencadeno una crisis econdmicay social con ata inestabilidad
politicay econémica. Las restricciones a la disponibibilidad de los depésitos bancariosy €l control de
cambios, la suspension de pago de la deuda publicay € abandono del Régimen de Convertibilidad del
peso (con la consecuente depreciacién de la moneda respecto a ddlar) han conformado un profundo
shock negativo sobre e sistema econdmico argentino, produciendo una gran contraccion del nivel de
actividad, inflacion creciente y alta volatilidad en € tipo de cambio.

En este marco, € sector energético y la Compafiia han sido afectados por € menor nivel de ventas, por

las restricciones para transferir fondos d exterior, por la dificultad para tradadar € impacto de la
devaluacion sobre los precios internacionales del crudo y de los productos que vienen definidos en

ddlares alos precios domésticos de |os hidrocarburos fijados en pesos y por la creacion de un impuesto
especifico sobre las exportaciones de hidrocarburos.

Es probable que en los préximos meses se mantenga la inestabilidad politicay econdmica que domina
a Argentina en los comienzos de 2002. En ese escenario, |os principales riesgos econémicos a los que
se enfrenta Repsol Y PF por sus operaciones en € pais son:;

caida de las ventas domeégticas de gas natura y derivados, como consecuencia de la
recesion.

dificultades para gjustar los precios en funcion de la depreciacion del peso y la inflacion,
provocando una caida adicional de los ingresos medidos en délares.

establecimiento de nuevos impuestos, generales o especificos, dirigidos a cerrar @ déficit
fisca gubernamental.

mayores controles de capitales para las operaciones comerciales y financieras con €
exterior.

modificaciones de fondo en € marco regulatorio sectoria, en especia en laindustria del gas
natural, que afecten el valor patrimonial de los activos de la empresa.

Adicionalmente, un deterioro mayor de la situacién politica y socia puede provocar disturbios que
afecten @ normal funcionamiento de la compafiia, en particular en los pozos, refinerias, terminaes de
distribucién y red de oleoductos y gasoductos.

En este sentido y pese aque en la actualidad existe una convocatoria de huelga genera para la segunda
guincena de mayo, en opinion de la Sociedad no se espera que de la misma se deriven efectos adversos
significativos en los niveles de actividad de sus diferentes centros de trabgo.

Nivel de endeudamiento

Laadquisicion de Y PF en € afio 1999 origind un importante incremento del endeudamiento financiero
del Grupo Repsol YPF, tal como se muestra en € capitulo VII.1 — “Andlisis de la Estructura de
Capita”.
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V.15

Como consecuencia de este esfuerzo inversor, € nivel de endeudamiento neto se situé en 17.136
millones de euros a 31 de diciembre de 1999, lo que representaba un ratio de deuda sobre
capitalizacion del 53,5%.

A 31 de diciembre de 2000, la cifra de endeudamiento neto se elevd hasta 20.399 millones de euras,
mientras que @ ratio de endeudamiento descendi6 a 51,0%. A 31 de diciembre de 2001 la cifra de
endeudamiento neto se ha situado en 16.555 millones de euros, 1o que ha originado un descenso del
ratio de endeudamiento hasta € nivel del 42,9%. Tanto la evolucion del nivel de endeudamiento como
los factores que han contribuido ala misma, se detallan en @ capitulo V.3 del presente Folleto. En €
céculo dd nivel de endeudamiento neto para los afios 1999, 2000 y 2001 (ver capitulo V.3) no se ha
considerado e importe correspondiente a las emisiones de participaciones preferentes que figuran
registradas bajo € epigrafe “ Socios externos’ de los balances de situacion consolidados, que a 31 de
diciembre de 1999, 2000 y 2001 ascendian a 720, 772 'y 3.814 millones de euros, respectivamente.

Por lo que respecta a la capitalizacion, ésta se ha calculado como la suma de fondos propios, socios
externos, ingresos a distribuir en varios gercicios, financiacion dd Estado para inversiones en
exploracion y endeudamiento neto.

(Ver capitulo 0.2.2 “Factores, circunstancias condicionantes y riesgos mas significativos que podrian
afectar ala generacion futura de beneficios o a la situacién econémico-financiera de Repsol Y PF-Nivel
de endeudamiento”)

El crecimiento del grado de apalancamiento financiero ha tenido su reflgjo en € indice de coberturade

intereses, medido como EBITDA sobre interés netos, que se situaba en 6,2 veces a 31 de diciembre de
1999, en 6,9 veces a 31 de diciembre de 2000 y en 7,3 veces a 31 de diciembre de 2001.

Ubicacion geogréfica de las reservas de hidrocarburos.

La mayor parte de las reservas de hidrocarburos del Grupo Repsol Y PF se encuentran en paises fuera
de laUnidn Europea, los cuales presentan un menor grado de estabilidad politicay econémica. A 31 de
diciembre de 2001 el 89,2% de las reservas estaban ubicadas en Latinoaméricay un 5,1% en e Norte
de Africay Oriente Medio. Lasreservasy la produccion de hidrocarburos en estos paises estén sujetos
a ciertos riesgos tales como aumento de los impuestos sobre la produccidn, limitaciones a la
produccién y a las exportaciones, renegociacion de los contratos, nacionalizacion de los activos,

cambios en los gobiernos y en las paliticas, etc... Los cambios paliticos pueden afectar a entorno en e

que Repsol Y PF realiza sus operaciones. Repsol YPF a igual que € resto de las principal es compaiiias
petroleras intenta cubrirse de estos riesgos a través de la negociacion de las clausulas comerciales y
financieras de sus contratos.

Situacion ddl mercado

L os acontecimientos del 11 de septiembre han disparado latendencia alabagjaen € precio del crudo en
€ afio 2001. En efecto, con una caida superior alos 5%/bbl en & mes de octubre con relacion a mes
de septiembre, € precio medio anual del crudo Brent se ha situado en 22,44%/bbl, lo que ha supuesto
una disminucion del 14,2% con respecto al del afio 2000.

La extrema gravedad de lo acontecido no ha hecho sino consolidar las pautas de funcionamiento del
mercado petrolero en las Ultimas tres décadas.
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V.2
V.21

Escasainversion en los paises de la Opep. Lo que significa una progresiva descapitalizacidn en
la gestion de las reservas de petréleo mas abundantes y baratas.

Las compafiias petroleras privadas dirigen sus inversiones a reservas caras (aguas profundas) y
de riesgos geopaliticos limitados (EE.UU., Canada, Mar del Norte ...).

Una politica de cuotas por parte de la Opep con & exclusivo propésito de mantener € precio
por encima de los 20 $/bbl.

Paraddjicamente, todo parece favorecer € desarrollo del sector petrolero de los antiguos paises de la
Unién Soviética que no parecen dispuestos a seguir la politica de cuotas de sus vecinos del sur.

Al mismo tiempo, durante el 2001 se ha continuado € proceso de concentracion que configura un
mercado con menos y mayores petroleras, resultante de una estrategia claramente defensiva ante un
posible ciclo econémico recesivo.

La actividad de refino, sobre todo con relacidn a Europa occidenta y EE.UU., se haresentido s se la
comparacon € registro del afio 2000 que fue especiamente provechoso. Sin embargo, s se la vaora
en un ambito temporal mas amplio € nivel de los méargenes resulta aceptable. Efectivamente, € refino
de 2001 se ha caracterizado por unos margenes relativamente més bgjos en la segunda mitad del afio
como reflejo de las menores expectativas de demanda.

La sobrecapacidad originada en las altas inversiones de |os Ultimos diez afios y 10s acontecimientos del
11 de septiembre han producido una disminucién de los margenes y del volumen de ventas de la
petrogquimica basicay derivada durante € afio 2001.

El mercado mundia del gas natural ha continuado durante € afio 2001 con la dindmica inversora de
afos precedentes. Sin embargo, resulta relevante sefidar que por esta vez, e incluso para el mercado
norteamericano, e protagonismo ha recaido en d GNL (Gas Natural Licuado) por encima de las
inversiones en gasoductos.

El resto de las actividades marginales, entre las que se encuentra la generacion eléctrica, pierden fuerza
dentro del sector petrolero en periodos de baja demanda, con la excepcidn de Shell que las haincluido
en su estrategia de futuro.

PRINCIPALESACTIVIDADES

Evolucion reciente del Grupo Repsol YPF

En los dos cuadros siguientes se recoge, de forma separada, la evolucion de las principales magnitudes
financieras del Grupo Repsol Y PF consolidado y de los indicadores operativos més representativos de
las actividades de exploracion y produccion, refino y marketing, quimica y gas y electricidad
desarrolladas por & Grupo Repsol Y PF durante € periodo comprendido entre 1999, 2000 y 2001.

Lalinea de negocio de GLP, que hasta €l gercicio 1999 se habia presentado bajo la actividad de Gas y
Electricidad, ha pasado a incorporarse, desde € gjercicio 2000, a la linea de actividad de Refino y
Marketing. Como consecuencia de €llo, en los cuadros comparativos que seguidamente se presentan se
han redlizado las oportunas reclasificaciones en la informacién correspondiente al gjercicio 1999, con
objeto de mantener la homogeneidad de los datos en ellos contenidos.
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CUADRO 1 DATOS FINANCIEROS DEL GRUPO REPSOL YPFE

Millones de eur os

1999 2000 2001 % 00/99 % 01/00
1. RESULTADOS CONSOLIDADQOS
I ngresos oper ativos 26.295 45.742 43.653 73,96% (4,57)%
Resultado operativo 2.629 6.242 4.920 137,43% (21,18)%
Carga financiera neta (726) (1.300) (1.352) 79,06% 4,0%
Otrosingresosy gastos (160) (617) (1.065) 285,63% 72,61%
Impuestos (557) (1.408) (988) __152.78% (29,83)%
Beneficio consolidado del gercicio 1.186 2917 1515 145,95% (48,06)%
Resultado atribuido a socios externos (75) (488) (490) 178,86% 0,41%
Beneficio sociedad dominante 1.011 2.429 1.025 (7537)% (57,80)%
N° de acciones medias 1.037.666.667 1.198.147.478 1.220.863.463
Beneficio por accion ordinaria (Bpa) ¥ 0,97 2,03 0,84
Dividendo por accion ordinaria (D) (1) 0,42 0,50 0,21®
% D / Bpa (Pay-out) 49,4% 25,1% 25,0%
Rentabilidad Fondos Propios Medios (ROE) ) 10,9% 17,6% 6,9%
Rentabilidad Activo Neto Medio (ROA) ©® 6,6% 9,3% 4,5%
Cash - Flow Total @ 3.182 6.302 5.729 98,05% (9,09)%
Inversiones 17.711 6.118 4816  (65,46)% (21,28)%
2. BALANCE CONSOLIDADO
Inmovilizado 28.433 34.880 33.425 22,67% (3,88)%
Fondo Comercio consolidacion y otros 4.565 5214 5.213 14,22%  (1,94)%
Capital Circulante 3.099 4.336 6.580 39,92% 51,75%
ACTIVO NETO (6) 36.097 44.430 45.218 2309% _ 177%
Fondos Propios 12.526 15.143 14.538 20,89% (3,99)%
Socios Externos 1.870 3522 6.591 88,34% 87,14%
Provisiones, otros pasivosy otros acreedores 2.709 3.692 3.038 36,29% (17,71)%
Deudas financieras 18.992 22.073 21.051 16,22% (4,63)%
Activo circulante financiero / Acreedores a corto plazo 11,9% 14,2% 32,0%
Activo circulante / Acreedores a corto plazo 60,23% 80,29% 92,49%
Deudas financieras /Activo Neto 52,6% 49,7% 46,6%
Endeudamiento neto /(F. Prop. + S. Externos) 119,03% 109,29% 78,35%
Deudas financieras a corto plazo / Deudas financieras 46,17% 32,56% 35,93%

(1) Losdatos correspondientes a 1999 se han cal culado considerando que el nimero de acciones hastael 7 de julio fueron 900 millones, del 7 al 19 dejulio 1.140 millonesy desde
el 20 de julio 1.188 millones. Los datos correspondientes al ejercicio 2000 se han calculado considerando que €l nimero de acciones hasta el 5 de septiembre de 2000 fueron
de 1.188.000.000; 1.212.342.464 acciones desde el 6 de septiembre hasta el 7 de septiembre de 2000; 1.220.508.578 acciones desde el 7 de septiembre hasta el 14 de

diciembre de 2000 y 1.220.863.463 acciones desde el 15 de diciembre de 2000.

(2) El cash-flow total se ha calculado como resultado después de impuestos méas/menos todos aquellos ingresos/gastos generados por |as operaciones habituales de la empresa que
no supongan entrada o salida de caja (amortizaciones, dotacién de provisiones, creaciéon o reversion de impuestos diferidos netos, resultados extraordinarios por

engjenaciones, etc.).

(3) El dividendo correspondiente al ejercicio 2001 recoge la propuesta del Consejo de Administracion, que ha sido aprobado en la Junta General de Accionistas que se ha

celebrado el 21 de abril de 2002.
(4) Rentabilidad sobre fondos propios (ROE) =(Resultado neto/fondos propios medios)

(5) Rentabilidad sobre activos (ROA) = (Resultado neto + minoritarios + gastos financieros después de impuestos/activo medio)
(6) Incluye los epigrafes siguientes de | os balances de situacién consolidados (ver en las memorias consolidadas en el Anexo | de este Folleto): Inmovilizado, Fondo de Comercio,

de consolidacion, Gastos adistribuir en varios gjercicios, Activo circulante y Acreedores a corto plazo excepto préstamosy deudas financieras.
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CUADRO 2 MAGNITUDES OPERATIVAS DEL GRUPO REPSOL YPF

RESERVASDE CRUDO @
En Espafia
En Argentina
En resto

En Espafia
En Argentina
En resto

TOTAL

PRODUCCION HIDROCARBUROS ®
En Espafia
En Argentina
En resto

En Espafia
En Argentina
En resto

En Espafia
En Argentina
En resto

En Espafia
En Argentina
Enresto

En Espafia
En Argentina
Enresto

Por zonas:
En Espafia
En Argentina
En resto
TOTAL

Por tipos:

- Bésicos

- Derivados

TOTAL

VENTASDE GLP ®
En Espafia
En Araentina
En resto

TOTAL
VENTASDE GASNATURAI )
En Espafia
En Argentina
En resto

TOTAL

75

1999 2000 2001
6.137 7.174 6.962
1.341.165 1.571.535 1.487.696
802350 799.762 800.330
2.149.652 2.378.471 2.294.988
20.268 2.755 -
10.973.936 10.653.460 10.122.647
3.315.574 3.738.525 8.469.916
14.309.778 14.394.740 18.592.563
4.669 3.949 2.244
159.941 275437 262.430
84.272 97.602 105.670
248.882 376.988 370.344
740 740 740
364 364 334
102 102 102
1.206 1.206 1176
343 32,9 323
9,4 16,0 14,5
37 37 42
474 52,6 510
3.444 3.731 3.704
2.986 2.770 2.018
761 749 914
7.191 7.250 6.636
27.022 25.178 25.641
6.706 11.092 8.550
12.073 15.080 15.491
45.801 51.350 49.682
1134 1111 1.148
204 393 632
1.148 1.308 1.595
2.486 2.812 3.375
785 818 712
1.701 1.904 2.663
2.486 2.812 3.375
2.357 2.247 2.102
247 391 363
A1 592 780
3.145 3.230 3.245
68.933 172.589 180.260
36.032 52.730 48.325
7,108 13,281 15.931
112.073 238.600 244516



()
(2)
(3)

(4
(5)
(6)
(7
(8)

Miles de barriles de crudo.

Millones de pies clibicos de gas.

Miles de barriles equival entes de petréleo (boe). Hasta 31 de diciembre de 2000 el factor de conversién de volimenes de gas a barriles equival entes de petréleo
utilizado por Repsol YPF erade 1 barril equivalente de petréleo por cada 6.000 pies cubicos de gas. A partir de 1 de marzo de 2001 se ha adoptado un nuevo factor de
conversion de 1 barril equivalente de petréleo por cada 5.615 pies cubicos de gas. Dicho cambio harespondido alanecesidad de reflejar técnicamente de forma més

correctael poder calorifico del gas natural. Este factor de conversion es el que veniautilizando histéricamente Y PF, quien posee lamayoriade las reservas de gas del
Grupo, y ademés esta aceptado por |a Secretaria de Energia de |os Estados Unidos.

Miles de tonel adas.

Millones de termias.

Miles de barriles por dia.

Millones de tonel adas equival entes de petréleo.

A partir del ejercicio 2000 |as estaciones de servicio localizadas aambos mérgenes de la carretera son consideradas como dos puntos de venta.

La informacion financiera seleccionada y los datos operativos de la actividad que se incluyen en los
cuadros anteriores deben leerse conjuntamente con las Cuentas Anuales consolidadas y los Informes de
Gestion ddl Grupo Repsol YPF correspondientes a los gercicios del periodo de referencia. No
obstante, para una mejor comprension de las cifras financieras que se presentan conviene sefialar 1o
siguiente:

Ingresos y resultados operétivos.

Los ingresos operativos en e afio 2000 ascendieron a 45.742 millones de euros un 73,96% superior
frente alos 26.295 de 1999. Este incremento se debid d crecimiento de los precios del crudo en € afio
2000, en una media superior a 10 délares por barril, asi como € incremento de la produccion y las
ventas como consecuencia de consolidar por primera vez un afio completo de YPF y consolidar Gas
Natural por integracion global en este gercicio (consolidada por integracion proporcional hasta €
gercicio 1999).

El resultado operativo del afio 2000 fue de 6.242 millones de euros, un 137,4% superior a de 1999,
gue en términos homogéneos, es decir, eliminando € efecto de la consolidacion de Gas Natura al
100%, hubiese crecido € 118,8%. El cash-flow neto acumulado ascendié a 6.302 millones de euros
frente alos 3.182 millones de euros del gjercicio 1999.

El beneficio neto dd afio 2000 fue de 2.429 millones de euros, un 140,3% superior alos 1.011 millones
de euros registrados en e gercicio anterior. El resultado neto del gercicio 2000 antes de
extraordinarios y de la amortizacion del fondo de comercio, fundamentalmente debido a la adquisicion
de YPF, ascendié a 3.268 millones de euros, un 143,0% superior a los 1.344 millones de euros del
gjercicio anterior.

Los resultados de Repsol Y PF en e afio 2000 se vieron influidos por la evolucion del precio del crudo
gue en media experimentaron una subida de més de 10 ddlares por barril frente a gercicio 1999, por €
aumento de la produccién de hidrocarburos a consolidarse por primera vez un gjercicio completo de
Y PF y por lafavorable evolucion de los margenes internacionales de refino que sin embargo tuvieron
como contrapartida un estrechamiento de los méargenes comerciales que, como ya se ha comentado, a
final del afio experimentaron una mejora muy destacable coincidiendo con un cierto recorte de los
precios del crudo. Finamente la actividad de gas y electricidad mantuvo las altas tasas de crecimiento
de los Ultimos afios.

En € afio 2001 los ingresos operativos han ascendido a 43.653 millones de euros, [0 que supone una
disminucién del 4,6% respecto de las cifras del gercicio 2000. Esto se ha debido en parte a una caida
de los pecios del crudo que también ha afectado negativamente a los precios de los productos
refinados. Este descenso en 10s precios se ha visto parcialmente compensado por un mayor volumen de
ventas de GLP en Latinoaméricay de gas natural en Espafia. Los ingresos operativos también se han
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visto afectados por una contraccion en la demanda en Argentina como consecuencia de la crisis
econdmica.

En e gercicio 2001 & beneficio neto antes de |os resultados extraordinarios y de la amortizacion de los
fondos de comercio se ha elevado a 2.172 millones de euros en € afio 2001, lo cua representa una
reduccion del 33,5% respecto a afio 2000.

El resultado operativo acumulado a diciembre de 2001 ha ascendido a 4.920 millones de euros frente a
los 6.242 millones de euros del mismo periodo del afio 2000 lo cua representa una reduccion del
21,18% respecto a afio 2000. El cash-flow ascendio a 5.729 millones de euros frente a los 6.302
millones de euros ddl afio 2000.

El beneficio neto atribuible fue de 1.025 millones de euros, un 57,8% inferior a registrado en 2000. En
términos de beneficio por accion, se ha pasado de 2,03 euros en € afio 2000 a 0,84 euros por accion en

2001. El cashflow por accién, que ha acanzado 4,69 euros se ha reducido un 10,8% frente a obtenido
en 2000.

En d afio 2001 los resultados de Repsol Y PF se han visto afectados por la crisis de Argentinay por un
importante descenso de los precios de los crudos de referencia. Los méargenes de refino también han
seguido una evolucion descendente a lo largo del afio, particularmente en Espafia. Los margenes
comerciaes, sin embargo, se han mantenido en unos niveles normales tras la caida que sufrieron a lo
largo del afio 2000. En € area quimica los resultados se han visto afectados por la debilidad de los
margenes internacionales que se mantienen en un entorno de ciclo bgjo. Finalmente, los resultados en
€ &ea de gas y dectricidad continuaron su crecimiento debido fundamentalmente a incremento de
ventasen e sector doméstico/comercial, tanto por e mayor nimero de clientes como por las menores
temperaturas del gercicio comparadas con € afio anterior.

Repsol YPF ha redizado gustes a resultado neto antes de impuestos y minoritarios, como
consecuenciade lacrisis en Argentina, por un importe de 1.288 millones de euros.

Carga Financiera Neta.

El resultado financiero negativo del gjercicio 2000 ascendio a 1.300 millones de euros, lo que supuso
un incremento de un 79% frente alos 726 millones de euros de resultado financiero negativo en 1999.

A este crecimiento contribuyeron fundamental mente los tres siguientes factores:

=  Durante € afio 2000 se registraron los gastos financieros relacionados con la adquisicion de
Y PF correspondientes a un gjercicio completo frente alos seis meses ddl gercicio anterior.

= El cambio del método de consolidacion de Gas Natural a partir del 1 de enero de 2000,
pasando de proporciona aintegracion global.

= La apreciacion del délar frente al euro en € transcurso del afio 2000, que tuvo un efecto
incremental sobre @ valor de la deuda, & 90% de la cua estaba denominada en délares como

consecuencia de la politica de cobertura de riesgos de tipo de cambio que se viene practicando
en los Ultimos afios.

Estos tres factores dieron lugar a un incremento del 66% en la deuda media que alcanzo la cifra de
18.702 millones de euros en 2000 frente a los 11.239 millones de euros en 1999. El coste medio dela
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deuda en 2000 fue dd 7,4% frente a 6,7% de gercicio 1999. En € afio 2000, € coste de
endeudamiento ascendié a1.398 millones de euros frente alos 755 millones de euros del afio anterior.

Las diferencias negativas de cambio debidas fundamentalmente a la depreciacion del euro frente al
ddlar ascendieron a 41 millones de euros en 2000 frente alos 22 millones de euros de 1999.

El resultado financiero negativo del gercicio 2001 ha aumentado un 4% hasta los 1.352 millones de
euros desde los 1.300 millones de euros de resultado financiero negativo del gercicio 2000. Estos
resultados negativos reflejan 189 millones de euros por diferencias de cambio originadas por la
financiacion denominada en ddlares de los activos en Argentina con moneda funcional peso asi como
otras pérdidas en otra moneda extranjera por 72 millones de euros derivados de transacciones
comercidles. Sin considerar €l efecto de las diferencias de cambio antes mencionado € coste del

endeudamiento hubiera sido de 1.163 millones de euros, un 15% inferior a los 1.398 millones de
euros ddl ario 2000. El coste medio de la deuda pagado en € afio 2001 ha sido ddl 6,18% frente a 7,4%

del gercicio 2000. Ladeuda media en € afio 2001 ha aumentado hasta 19.056 millones de euros desde
18.702 millones de euros correspondientes a afio 2000. Las pérdidas en moneda extranjera en € afio

2001 han sido de 261 millones de euros, comparadas con los 41 millones de euros en € gercicio 2000,
incluyendo la provisién de 189 millones de euros antes mencionada.

Ladeudafinanciera neta a fina dd afio 2001 se sitlia en 16.555 millones de euros frente a los 20.399
millones de euros ddl gjercicio anterior.

Lareduccion de la deuda neta, cuyo movimiento se recoge en €l epigrafe V.3 “Endeudamiento neto y
liquidez del Grupo Repsol Y PF consolidado” de este Folleto, se ha debido fundamentalmente a:

- Las emisiones de participaciones preferentes que han tenido lugar alo largo del gercicio 2001, por
un importe neto de 2.780 millones de euros. Dichas participaciones, dado su carécter perpetuo y
subordinado, se reflgjan en el balance de la Compafiia bajo €l epigrafe de accionistas minoritarios.

- El acuerdo alcanzado parala ventadd 18,55% de nuestra participacion en CLH que ha supuesto, ya
en el cuarto trimestre de 2001, la desconsolidacién de la deuda financiera de CLH (159 millones de
euros) y lareclasificacion ddl valor en libros de la inversion (48 millones de euros), que ha pasado a
tener la consideracion de activo financiero liquido, quedando pendiente de registrar la plusvalia
obtenida hasta e momento efectivo de la venta (01/03/2002).

- El acuerdo alcanzado parala venta de los activos de exploracion y produccion en Indonesia que ha
originado asimismo la reclasificacion del valor en libros de la inversién, con un efecto sobre la
deuda neta reportada de 559 millones de euros.

El ratio de endeudamiento neto sobre capitalizacién a 31 de diciembre de 2001, antes de los
saneamientos llevados a cabo por la devaluacion del peso argentino, se hubiera situado en el 40,1%,
frente a 51,0% de finaes del afio 2000. Después de los saneamientos ya mencionados, € ratio de
endeudamiento neto sobre capitalizacion se ha situado en €l 42,9%.

En la determinacion del ratio de endeudamiento neto no se han tenido en cuenta (ver capitulo V.3),
las emisiones de participaciones preferentes que figuran registradas bgjo € epigrafe de “Socios
externos’ de los balances de situacion consolidados. Asimismo y por lo que respecta a la
capitalizacién, ésta se ha calculado como suma de fondos propios, socios externos, ingresos a distribuir
en varios gercicios, financiacion del Estado parainversiones en exploraciony endeudamiento neto.
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(Ver capitulo 0.2.2 “Factores, circunstancias condicionantes y riesgos mas significativos que podrian
afectar ala generacion futura de beneficios o a la situacion economico-financiera de Repsol Y PF-Nivel
de endeudamiento”)

Repsol YPF continla dando absoluta prioridad a la reduccion de su endeudamiento financiero,
teniendo previsto, entre otras medidas, redizar a corto plazo desinversiones entre las que destaca la
venta por Gas Natural SDG del 65% de su participacion en Enagas. El total de las desinversiones
previstas contribuiran areducir e endeudamiento en 2.500 millones de euros aproximadamente.

Otros ingresos y gastos.

En este epigrafe se ha incluido la participacion en los resultados de sociedades puestas en
equivaercia, la amortizacion anual del fondo de comercio de consolidacion y los resultados
extraordinarios, cuya evolucion se resume a continuacion:

Millones de euros

1999 2000 2001
Resultado en sociedades participadas 59 72 35
Amortizacion del fondo de comercio (132) (270) (323)
Resultados extraordinarios (87) (419) (777)

(160) (617) _ (1.065)

El incremento del resultado de sociedades participadas registrado en 1999 tuvo su origen en la
aportacion de Y PF (correspondiente a la participacion inicialmente adquirida del 14,99% desde e 20

de enero hasta @ 23 de junio) por importe de 36 millones de euros, y de Atlantic LNG, Petroquimica
Bahia Blancay Oldelval por importe de 3, 5y 8 millones de euros respectivamente.

En d afio 2000 € resultado total ascendid a 72 millones de euros, frente alos 59 millones del gercicio
1999. Las principales aportaciones en € gjercicio 2000 corresponden a Atlantic LNG, Petroguimica

BahiaBlancay Oldelval con 25, 16 y 15 millones de euros respectivamente.

El resultado de sociedades participadas en € gercicio 2001 ha ascendido a 35 millones de euros, en

comparacion con los 72 del gercicio 2000, lo que supone una disminucion del 51%. Este resultado ha
incluido una pérdida de 27 millones de euros derivada del efecto de la situacion en Argentina en las
sociedades consolidadas por puesta en equivalencia. Si las pérdidas generadas por la situacion en

Argentina se hubieran excluido, el resultado de sociedades participadas hubiera sido de 62 millones de
euros. El resultado del gjercicio 2001se ha debido fundamentalmente a las aportaciones de la refineria
REFAP (25,2 millones de euros), Atlantic LNG (19,7 millones de euros), Oldeval, SA. (10,4

millonesde euros) y Termap (8,9 millones de euros), mientras que las pérdidas més significativas han
procedido de Central Dock Sud (25,4 millones de euros) y Petroquimica Bahia Blanca (24,1 millones
deeuros).

En & afo 2000 la amortizacion del fondo de comercio se elevd a 270 millones de euros frente a 132
millones de euros en 1999, lo que supuso un incremento del 104%.
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El importante aumento de esta partida obedecio a la amortizacion del fondo de comercio asociado ala
comprade YPF que ascendio a 213 millones de euros en & afio 2000 frente a los 99 millones de 1999,
dado que & importe correspondiente al gercicio 2000 se refiere a afio entero mientras que e del

gercicio 1999 corresponde aproximadamente a seis meses de dicho afio puesto que la compra del

82,5% de Y PF se produjo afinales de junio de 1999.

Si todo & fondo de comercio asignado areservas y a otros activos de la compafiia se hubiera incluido,
la amortizacion total hubiera ascendido a 578 millones de euros en € afio 2000.

En & gercicio 2001, la amortizacion del fondo de comercio ha ascendido a 323 millones de euros, 10
que supone un aumento del 19,6% respecto del afio anterior. La amortizacion en 2001 recoge la
inclusion por primera vez durante @ cuarto trimestre del fondo de comercio generado en la
incorporacion de la participacion de la refineria REFAP, que ha supuesto 18 millones de euros, asi
como alaamortizacién del fondo de comercio de Lipigas, que ha ascendido a 6,5 millones de euros.

Si se afadiesen los fondos de comercio asignados a las reservas y otros activos de la compafiia, y por
tanto no incluidos en este epigrafe, laamortizacion total hubiese alcanzado 690 millones de eurosen €
gercicio 2001.

Como consecuencia de la devaluacion del peso causada por la crisis en Argentina, e fondo de
comercio de consolidacién resultante de la adquisicion de YPF en 1999, relativo a las lineas de

negocio con moneda funcional peso, se ha reducido en 616 millones de euros, lo que hace que €
fondo de comercio no asignado a activos ascienda a 3.422 millones de euros, a 31 de diciembre de
2001.

La evolucion de los resultados extraordinarios distribuidos por conceptos se resume en e cuadro
siguiente:

Millones de Euros

1999 2000 _ __2001
Ingresos extraordinarios:
Beneficio en enajenacion de inMOViliZA00 (B).........cveueeruririeieiriririrrereseeeese et seeseseseneeas 90 28 123
Beneficio en enajenacion de participacion en SOCIEHA0ES (7).......covviieieiueereeieieieinisse s 22 30 192
Subvenciones de capital y otrosingresos a distribuir traspasados aresultados ............cocecvrveerinerinienn 23 25 13
INQrESOS EXIFAOTTINAITOS ... .cueuvueeieiiiteieteet ettt b ettt b et b et b et ne bt ne et e e e 82 46 55
Total iNGreS0S EXIrA0TTINAITOS ......vivveeeieieeieietereree ettt 217 129 33
Gastosextraordinarios:
Adaptacion de Plantillas (1) ........ccocveeeerieeeeee s (59) (201) (103)
Pérdidas procedentes de iNMOVIliZad0 (2)........cucurururiririririreieeeieiee e (12) (64) (13)
Variacion de provisiones de iNMOVIlIZA00 (4).........c.viiiiiceeee e (18) (38) (714)
Cambios en € tipo de descuento de |a provision Para PENSIONES ..........cvwvrvrrrinnsnissssnsssnsssseneens (10) - -
Dotacién para compromisosy pasivos CONtINGENEES ... .....c.uvunieniieieeeeeaaeaeeeiinens (30) (94) (15)
Dotaciones extraordinarias parapérdidas futuras (3) ...........ccuvveviiriieiiiieiineinin. (16) (55) (159)
Otros gastos eXtraordiNarios (5) ... ...ue et eein it et et e et e e e e (160) (96) (156)
Total gastOS EXITA0MIINGIIOS ........c.cueueururiririreriics it i ettt b bttt bbbt n et (304) (548) (1.160)
RESUITAA0 EXEF 0T AINAITO ...ttt bbbt (87) (419) (777)
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(1) En 2000 incluye 130 millones de euros correspondientes a un plan de prejubilaciones que afecta a un colectivo de jefes técnicos en
Espafia con 55 0 mas afios, aprobado en el citado gercicio por el Ministerio de Trabgjo y a bajas indemnizadas de directivos y otros
colectivos.

(20 En 2000 incluye 39 millones de euros corresp ondientes a la pérdida en |a enajenacién de la participacion en Refineria San Lorenzo, SA.

(3) El concepto principal incluido en 2000 es la dotacion del coste derivado de la externalizacion de determinados compromisos adquiridos
con el personal pasivo (18 millones de euros) y activo (17 millones de euros). En 2001 incluye una dotacion de 123 millones de euros
para posibles contingencias derivadas delacrisis de Argentina.

(4) En 2001 recoge 653 millones de euros correspondientes a la pérdida de valor de los activos de exploracion 'y produccion de
hidrocarburos, como consecuencia de las medidas tomadas por € gobierno argentino parael sector de hidrocarburos.

(5) En 1999 incluye gastos por importe de 128 millones de euros ocasionados por |a adquisicion de Y PF. En 2000 recoge 33 millones de
euros (30 millones de ddlares) registrados como consecuencia del acuerdo de prérroga del &reaLomalLaLataSierraBarrosa, en e que
Y PF adquirié e compromiso de donar 30 millones de ddlares a ciertas compafiias prestadoras de servicios a YPF. (Ver nota 25 de la
memoria consolidada, en el Anexo | de este Folleto.) En 2001 incluye 46 millones de euros por pérdidas como consecuenciade lacrisis
argentina.

(6) En 2001 incluye 76 millones de euros de resultado por |a venta de una sede en la calle Embajadores de Madrid.

(7) En 2001 recoge 124 millones de euros por la venta de Empresa Distribuidora y Comerciaizadora Norte, S.A. y 40 millones de euros
por laenajenacion del 3,07% de Petronor (ver nota 1.d.2).

En e afio 2000 d resultado extraadinario negativo ascendié a 419 millones de euros, frente a los
resultados también negativos de 87 millones de euros de 1999, debido fundamentamente a las
provisiones para adaptacion de plantillas (201 millones de euros) , y las provisiones por riesgos y
pérdidas futuras (187 millones de euros).

En e gercicio 2001, € resultado extraordinario negativo ha ascendido a 777 millones de euros frente

a los resultados extraordinarios negativos de 2000 por importe de 419 millones de euros. Los
componentes principales de este resultado negativo han sido una provision de 822 millones de euros
derivada de los efectos de la dtuacion en Argenting, 103 millones de euros por gasto de
reestructuracion de plantilla y 302 millones de euros por ingresos de engjenacion de activos fijos y
financieros.

Impuestos. La evolucion de latasa efectiva de impuestos soportada por el Grupo Repsol Y PF se recoge
en e siguiente cuadro.

1999 2000 2001

31,9% 32,5% 39,5%

Por 1o que respecta al gercicio 2000 la tasa anual efectiva fue del 32,5% frente a la del afio 1999 que
fue del 31,9%. Se produjo un incremento neto del 0,60% como consecuencia de la no deducibilidad de
la amortizacion, durante todo € gercicio, del fondo de comercio derivado de la adquisicion de Y PF

gue se compensd en parte por el aprovechamiento de las deducciones por doble imposicion generadas
en gercicios anteriores.

Latasa efectiva anual, después de los gjustes por Argentina, ha ascendido en €l gjercicio 2001, al 39,5
por 100, a no haberse otorgado efecto fiscal alguno a buena parte de las provisiones y saneamientos
realizados.

La tasa impositiva sobre e beneficio anual, calculado antes de las provisiones y otros saneamientos
efectuados como consecuencia de la situacion argentina, ha sido del 32,2 por 100.
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V.22

V.23

Resultado atribuido a socios externos.

En @ afio 2000 € resultado atribuido a socios externos fue de 488 millones de euros frente a 175
millones de euros en 1999, lo que supuso un incremento del 179%. El aumento que se produjo en €

afo 2000 se debid fundamentalmente a la incorporacion de los minoritarios del Grupo Gas Natural
como consecuencia de la integracion global del mismo a partir del 1 de enero de 2000. Este cambio de

método de consolidacion ha supuesto registrar en 2000 un importe de 291 millones ce euros (incluidos
los 31 millones correspondientes a Invergas) frente a los 11 millones registrados en € gercicio
anterior.

El resultado atribuido a socios externos de la cuenta de pérdidas y ganancias del gercicio 2001 ha
ascendido a 490 millones de euros, frente a 488 millones de euros en e 2000. Esta cifra hubiese sido
de 589 millones de euros antes de redlizar los gjustes derivados de la situacion en Argentina. Al
margen de o anterior, la principal diferencia frente al gjercicio anterior, se ha debido alainclusion por
primeravez del devengo del cupdn de las dos Ultimas emisiones de participaciones preferentes llevadas
a cabo por Repsol International Capital durante 2001.

El importe de los dividendos devengados por las participaciones preferentes en e gercicio 2000 y
2001 ha ascendido a 59 y 90 millones de euros, respectivamente. (Ver nota 12 de la memoriaen €
Anexo | de este Folleto), o que representa un 1,36 % y un 3,59% del beneficio antes de impuestosy
minoritarios, respectivamente.

Posicion de Repsol Y PF frente a sus competidor es eur opeos

En & cuadro adjunto se recoge la posicién de Repsol YPF frente a sus principales competidores
europeos. Dicha informacion elaborada por Repsol Y PF ha sido obtenida de las paginas web de las

compafiias petroleras europess.

Millones USD

Resultado Resultado
Compafias Ventas Resultado neto s/ ventas s/ Activos
Shell 135.211 10.852 8,03% 20,32%
BP Amoco 175.389 8.010 457% 10,68%
Total FinaElf 94.286 6.856 7,27% 22,00%
ENI 43.925 6.939 15,80% 24,80%
Repsol Y PF 38.363 918 2,39% 6,31%
Exxon Mobil 209.417 15.320 7,32% 20,90%

Distribucion de activosy operaciones por éreas geogr éficas

Los ingresos y resultados operativos, inversiones y activos de las operaciones extranjeras del Grupo
Repsol YPF representan un 35,1%, 62,1%, 58,3% y 59,3%, respectivamente, del total del Grupo
consolidado en € gercicio 2001. En € cuadro siguiente se reflgja la evolucion, durante e periodo
1999-2001, de las principales magnitudes financieras distribuidas por areas geogréficas.
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INGRESOS Y RESULTADOS OPERATIVOS, INVERSIONESY ACTIVOSESPECIFICOSPOR SEGMENTOS

GEOGRAFICOS
Millonesde Euros
(Conceptos / Segmentos) 1999 2000 2001 % 2000 % 2001
INGRESOS DE EXPLOTACION
Espaia 17.159 28.665 28.313 62,67% 64,86%
Resto de Europa 934 950 419 2,08% 0,96%
Argentina 4.448 10.082 8.621 22,04% 19,75%
Resto Latinoamérica 2.194 2.727 3.501 5,96% 8,02%
Norte de Africa y Medio Oriente 730 1.387 1.054 3,03% 2,41%
Lejano Oriente 282 604 712 1,32% 1,63%
Resto del Mundo 548 1.327 1.033 2,90% 2,37%
26.295 45.742 43.653 100,00% 100,00%
RESULTADO OPERATIVO
Espafna 1.188 2.164 1.863 34,67% 37,87%
Resto de Europa 81 43 12 0,69% 0,24%
Argentina 964 2.830 2.104 45,34% 42,76%
Resto Latinoamérica 137 503 261 8,06% 5,31%
Norte de Africa y Medio Oriente 141 429 464 6,87% 9,43%
Lejano Oriente 92 271 213 4,34% 4,33%
Resto del Mundo 26 2 3 0,03% 0,06%
2.629 6.242 4.920 100,00% 100,00%
INVERSIONES
Espafia 1.746 2.134 2.006 34,88% 41,65%
Resto de Europa 95 36 17 0,59% 0,35%
Argentina 15.243 2.209 1.342 36,11% 27,87%
Resto Latinoamérica 363 1.504 1.242 24,58% 25,79%
Norte de Africa y Medio Oriente 158 95 74 1,55% 1,54%
Lejano Oriente 83 127 125 2,08% 2,60%
Resto del Mundo 23 13 10 0,21% 0,21%
17.711 6.118 4.816 100,00% 100,00%
ACTIVOSTOTALES
Espafia 12.433 18.089 20.933 34,51% 40,69%
Resto de Europa 485 476 357 0,91% 0,69%
Argentina 22.426 24.237 20.544 46,24% 39,94%
Resto Latinoamérica 2.850 5.523 6.954 10,54% 13,52%
Norte de Africa y Medio Oriente 1.626 2.398 1.867 4,57% 3,63%
Lejano Oriente 1.146 1.001 171 1,91% 0,33%
Resto del Mundo 1.084 695 613 1,33% 1,19%
42.050 52.419 51.439 100,00% 100,00%
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Por areas de negocio la distribucion geogréfica de las principales filiaes extranjeras es la siguiente:

Area Exploracion y Produccion:

Argentina

Resto de Latinoamérica

Norte de Africay Medio Oriente

Lejano Oriente

Resto del mundo

Area Refinoy marketing:

Resto de Europa

Argentina

Empresa Locaizacién
YPF, SA. Argentina
Pluspetrol Energy, S.A. Argentina
Y PF Ecuador Inc. Ecuador
Empresa Petrolera Andina, S.A. Bolivia
Repsol Exploracion Securé SA. Bolivia
Y PF Bolivia, Inc. Bolivia
Repsol Y PF Brasil, S.A. Brasil
Repsol Y PF Eléctrica de Brasil, SA. Brasil
Repsol Exploracion Colombia, S.A. Colombia
Repsol Occidental Corporation Colombia
Repsol YPF Cuba, SA. Cuba
Repsol Y PF Ecuador, S.A. Ecuador
Repsol Y PF OCP Ecuador, SA. Ecuador
Y PF Ecuador, Inc. Ecuador
Repsol Exploracion Perd, SA. Pera
Repsol Exploracion Tobago, S.A. Trinidad y Tobago
Repsol Exploracion Trinidad, SA. Trinidad y Tobago
Repsol YPF T&T, SA. Trinidad y Tobago
Repsol Exploracion Venezuela, BV Venezuela
Repsol Y PF Venezuela, SA. Venezuela
Repsol Exploracién Argelia, SA. Argelia
Dubai Marine Areas, Ltd. Dubai
Repsol Exploracion Egipto, S.A. Egipto
Repsol Exploracién Murzug, S.A. Libia
Y PF International, Ltd. y participadas Indonesia
Repsol Exploracion Azerbaiyan, S.A. Azerbaiyan
Repsol Exploracion Kazahkstan, S.A. Kazahkstan
Repsol France, SA. @ Francia
Repsol Italia, S.P.A. Italia
Repsol Portugal, SA. Portugal
Comsergas, Cia. Servicios Industriales Gas Licuado, S.A. Argentina
GasAustral, SA® Argentina
Mejorgas, SA. M Argentina
Oiltanking Ebytem S.A @ Argentina
Oleoductos del Valle, SA. Argentina
Oleoducto Trasandino Argentina, SA. @ Argentina
Operadora de Estaciones de Servicio, S.A Argentina
Poligés Lujan, S.A. Argentina
Refinerias del Norte, SA. Argentina
Repsol YPF Gas, SA Argentina
Terminales Maritimas Patagénicas, S.A. Y Argentina
YPF, SA. Argentina
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Resto de L atinoamérica

Norte de Africay Medio Oriente

Resto del mundo
Area Quimica;

Resto de Europa

Argentina

Resto de Latinoamérica

AreaGasnatural y eectricidad:

Argentina

Resto de Latinoamérica

Empresa

Localizacion

YPF Bolivia, Inc.

5254 Participagoes, SA..

Gama Comercio de Petrdleo, SA.
Operadora de Postos de Servigio, Ltd.
Refap, S.A.

Refineria de Petr6leo Manguinhos, S.A.
Refisol

Repsol YPF Brasil, SA.

Repsol Y PF Distribuidora, S.A.

Wal Petréleo, SA.

Wal Postos, S.A.

Wal Quimica, SA.

Empresas Lipigas, SA.

Oleoducto Trasandino Chile, SA. @
Petréleos Transandinos Y PF, S.A.

YPF Chile, SA.

Combustibles Industriales Oil Trader, S.A.
Duragas

Repsol YPF Comercia del Ecuador, SA.
Servicio de Mantenimiento y Personal - SEMAPESA
Grupo Repsol YPF del Pertl, SAC
Limagas, S.A.

Refinadores del Per(, S.A.

Refineria La Pampilla, S.A.

Repsol YPF Comercial del Per(, SA.

National Gaz ¥
Repsol Maroc

Y PF International Ltd. y paticipadas

Repsol Bronderslev A/S™®
Repsol Polivar, SP.A. @

PBB Polisur, SA. @

Petroken Petroquimica Ensenada, S.A.
Profertil, S.A.

YPF, SA.

Dynasol Elastémeros, S.A. de CV

Central Dock Sud, SA. @
CompafiiaMega, SA.
GasNatural SDG Argentina, S.A.
GasArgentino, SA. GASA

Gas Natural BAN, SA.
Metrogas, S.A.

Ceg Rio, SA.

Compafiia Distribuidora de Gas do Rio de Janeiro, S.A.
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Bolivia
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Chile
Chile
Chile
Chile

Ecuador
Ecuador
Ecuador
Ecuador
Per(i
Per(i
Per(i
Per(i
Per(i

Marruecos
Marruecos

Estados Unidos

Dinamarca
Italia

Argentina
Argentina
Argentina
Argentina

México

Argentina
Argentina
Argentina
Argentina
Argentina
Argentina

Brasil
Brasil



Empresa Locaizacién

Gas Natural de Sao Paulo Sul, SA. Brasil
Gas Natural do Brasil Brasil
Gas Natural Cundiboyacense, S.A. Colombia
Gas Natural ESP Colombia
Gases de Barrancabermeja, S.A. Colombia
Gasoriente, SA. ESP Colombia
Metrogas de Colombia, SA. ESP Colombia
Servicorfort Colombia, S.A. Colombia
Transportadora Colombiana de Gas (SAESA), SA. Colombia
Administradora de Servicio de Energiade México, S.A. de Meéxico
CV (ASEMSA)
ComercializadoraMetrogas, SA. de CV Meéxico
DF Gas, SA.deCV México
Energiay Confort Administracion Personal, S.A. de CV Meéxico
Gas Natural México, SA. deCV México
Gas Natural Servicios, S.A. de CV México
Servicio de Energia de México, SA. deCV (SEMSA) M éxico
Atlantic LNG @ Trinidad y Tobago
Norte de Africay Medio Oriente Europe Magreb Pipeline (EMPL) Marruecos
Metragaz, S.A. Marruecos

(1) Sdlo seincluyen datos de estas compafiias en el capitulo de activos.

En los dltimos afios Repsol YPF ha desarrollado su estrategia de expansion de sus operaciones en

L atinoamérica, concentrandose en € establecimiento de operaciones integradas incluyendo produccion,
refino, transporte y comerciaizacion de productos petroliferos, asi como generacién de electricidad, en
nuevos mercados con grandes centros de poblacion y demandas energéticas crecientes. En los
gercicios 1999, 2000 y 2001 Repsol YPF invirti6 15.606, 3.713 y 2.584 millones de euros
respectivamente en Latinoamérica.

La inversion més sgnificativa producida en 1999 fue la adquisicion del 97,81% del capital de Y PF,
SA.

En 2001, las actividades de Repsol Y PF en Latinoamérica han supuesto e 53,5% de los activos del

Grupo, € 27,8% de los ingresos de explotacion y d 48,1% dd resultado operativo. Las cifras
equivalentes de 2000 fueron 56,7%, 28,0% y 53,4%, respectivamente.
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V.24  Evolucién delos negocios por segmentos

Las actividades del Grupo Repsol YPF se organizan en cuatro segmentos. (i) Exploracidon y
Produccién, (ii) Refino y Marketing (iii) Quimica y (iv) Gas Natural y Electricidad. En & cuadro
siguiente se recogen |los datos de ingresos, resultados operativos y otras magnitudes por segmentos de
negocio correspondientes d periodo 1999-2001.

Millonesde Euros

(Conceptos/ Segmentos) 1999 2000 2001 % 2000 % 2001
INGRESOS DE EXPLOTACION @
Exploracién v Produccion @ 3.774 9.084 3.787 19.86% 8.68%
Refino y Marketing © 21.444 34.874 31.700 76,24% 72,62%
Quimica @ 1.433 2.445 2.288 5,35% 5,24%
Gas Natural v Electricidad © 1.849 5.430 5.878 11.87% 13.47%
Ajustes y otros © (2.205) (6.091) - (13,32)% -
26.295 45.742 43.653 100,00% 100,00%
RESULTADO OPERATIVO
Exploracion y Produccion 1.186 3.864 2.557 61,90% 51,97%
Refino y Marketing 1.009 1.323 1.406 21,20% 28,58%
Quimica 132 152 (55) 2,44% (1,12)%
Gas Natural y Electricidad 396 1.006 1.062 16,12% 21,59%
Corporacion y Otros (94) (103) (50) (1,65)% (1,02)%
2.629 6.242 4.920 100,00% 100,00%
CASH -FL OW OPERATIVO ™
Exploracion y Produccion 2.117 5.443 4.161 58,81% 51,16%
Refino y Marketing 1.636 2.201 2.334 23,78% 28,69%
Quimica 199 229 99 2,47% 1,22%
Gas Natural y Electricidad 577 1.414 1.524 15,28% 18,74%
Ajustes y Otros (56) (31) 16 (0,33)% 0,20%
4.473 9.256 8.134 100,00% 100,00%
INVERSIONES®)
Exploracion y Produccion 11.567 2.303 1.970 37,64% 40,91%
Refino y Marketing 4.614 1.289 917 21,07% 19,04%
Quimica 780 356 220 5,82% 4,57%
Gas Natural y Electricidad 560 2.063 1.313 33,72% 27,26%
Corporacion y Otros 190 107 396 1.75% 8.22%
17.711 6.118 4.816 100,00% 100,00%
ACTIVOSTOTALES®
Exploracion y Produccion 20.414 21.602 19.756 41,21% 38,41%
Refino y Marketing 13.451 14.492 12.735 27,65% 24,76%
Quimica 2.303 2.974 2.904 5,67% 5,65%
Gas Natural y Electricidad 4.546 11.522 11.189 21,98% 21,75%
Corporacion y Otros 1.336 1.829 4.855 3.49% 9.44%

42.050 52.419 51.439 100,00% 100,00%

(1) Incluidos en laactividad de Refino y Marketing, 5.776, 6.869 y 6.850 millones de euros de ingresos correspondientes a Impuestos Especiales de los
gercicios 1999, 2000y 2001 respectivamente.

(2)  Incluye Repsol Exploraciony laactividad de exploracion y produccion de Astrae Y PF (desde junio de 1999). Con fecha 1 de enero de 2001, tuvo lugar
lafusion de YPFy Astra. Desde 1 de enero de 2001, incluye ademés la actividad de exploracion y produccion de Repsol YPF Brasil, antesfilial de
YPF.
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(©)

4
®
©)
©

(8)
(C)

Incluye la actividad de refino y marketing de Repsol Petréleo, Petronor, Repsol Comercial de Productos Petroliferos, CLH, RefineriasLa Pampilla e
YPF. Enlosegjercicios 1999 y 2000 también incluia Eg3. Desde 2001, incluye la actividad de refino y marketing de Repsol Y PF Brasil, antes filia de
YPF. Laactividad de GLP se rediza a través de Repsol Butano, Solgés, Repsol YPF Gas y Duragés. Desde 2001 incluye también la actividad de
Lipigés.

Incluye petroquimica béasica de Repsol Petrdleo, Petronor, petroquimica derivada de Rep sol Quimicay la actividad quimica de Y PF (desde junio de
1999).

Incluye la participacion en e Grupo Gas Natural y en 1999 y 2000 la actividad de gas y electricidad en Astra. Desde junio de 1999 incorpora la
actividad gasistica de YPF. Con fecha 1 de enero de 2001 tuvo lugar lafusion de Astrade Y PF.

En 1999 y 2000, incluye ajustes de consolidacion para eliminar operaciones intergrupo y costes de estructura de Repsol YPF. En 2001, los importes
correspondientes a estos conceptos han sido atribuidos a los diferentes segmentos de negocio.

El cash flow operativo se ha calculado a partir del resultado operativo corregido por aquellas partidas de ingresos y gastos que no han supuesto entradas
0 sdidas de cga

Inversiones inmateriales, materiales, financierasy otrasimputadas como gastos a distribuir en varios gercicios.

Activos que se pueden asociar directamente con los correspondientes segmentos de actividad.

IV.24.1 Exploracion y Produccion

La actividad de exploracién y produccion representa, aproximadamente, € 45%, & 62%y d 52% de
los resultados operativos del Grupo Repsol Y PF en los gercicios 1999, 2000 y 2001 respectivamente.

Repsol YPF redliza actividades de exploracion y produccion de petréleo y gas natural en diversas
partes del mundo, estando sus reservas localizadas en Latinoamérica (principalmente en Argentina,
Bolivia, Venezuela, Trinidad y Tobago y Ecuador) Norte de Africa, Indonesia, Oriente Medio, Espafia
y Estados Unidos. Dichas actividades son desarrolladas por dos compafiias: Repsol Exploracion SA. e
YPF SA.

Con fecha 27 de diciembre de 2000 la asamblea extraordinaria de accionistas de Y PF, S.A. adopt6 un
acuerdo de fusiéon por incorporacion y absorcion de Astra Compariia Argentina de Petrdleo, SA. y
Repsol Argentina, S.A. con YPF, S.A. como sociedad absorbente. Lafecha efectiva de esta fusion es €
1 de enero de 2001.

Las reservas netas probadas de hidrocarburos liquidos y gas natural de Repsol Y PF a 31 de diciembre
de 2001 se elevaban a 5.606 millones de barriles equivaentes de petréleo, superior en un 13,4% a la
existente a la misma fecha € afio anterior (4.942 millones de barriles equivalentes de petrdleo),
alcanzandose una tasa de reposicion de reservas del 279% de la produccién anua y un 81,3% de la
produccién anua excluidas las nuevas adquisiciones y ventas.

La produccion neta media diaria en € afio 2001 fue de 1.014,6 miles de barriles equivaentes de
petroleo, frente alos 1.030 miles de barriles equivalentes de petréleo correspondientes a 2000.

A 31 de diciembre de 2000, Repsol Y PF tenia intereses en activos de exploracion y produccion de
petréleo y gas en 19 paises, directamente o através de sus filiales, siendo operador en 16 de €llos.

Hasta 31 de diciembre de 2000 € factor de conversion de volimenes de gas a barriles equivalentes de
petréleo utilizado por Repsol Y PF era de 1 barril equivalente de petréleo por cada 6.000 pies cubicos
degas.

A partir de 1 de marzo de 2001 se ha adoptado un nuevo factor de conversion de 1 barril equivaente de
petréleo por cada 5.615 pies clbicos de gas. Dicho cambio ha respondido a la necesidad de reflgjar
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técnicamente de forma mas correcta €l poder calorifico del gas natural. Este factor de conversion es el
gue venia utilizando histéricamente Y PF, quien posee la mayoria de las reservas del gas del Grupo, y
ademés esté aceptado por la Secretaria de Energia de los Estados Unidos.

A continuacion se detallala evolucion de los ingresos, resultados operativos y otras magnitudes de esta
actividad durante los tres dltimos afios:
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AREA EXPLORACION Y PRODUCCION

INGRESOS Y RESULTADOS OPERATIVOS, INVERSIONES Y ACTIVOSESPECIFICOS

@

(Conceptos/ Segmentos)
INGRESOS DE EXPLOTACION @

Espafia

Resto de Europa

Argentina

Resto Latinoamérica

Norte de Africa y Medio Oriente
Lejano Oriente

Resto del Mundo

Ajustes y otros @)

RESULTADO OPERATIVO

Espafia

Resto de Europa

Argentina

Resto Latinoamérica

Norte de Africa y Medio Oriente
Lejano Oriente

Resto del Mundo

INVERSIONES®?

Espafa

Resto de Europa

Argentina

Resto Latinoamérica

Norte de Africa y Medio Oriente
Lejano Oriente

Resto del Mundo

ACTIVOSTOTALES

Espafia

Argentina

Resto Latinoamérica

Norte de Africa' y Medio Oriente
Lejano Oriente

Resto del Mundo

Millonesde Eur os

1999 2000 2001 % 00/99 % 01/00
104 455 136 337,50% (70,11)%
144 - - - -

1.954 6.156 4.785 215,05% (22,27)%
461 496 801 7,59% 61,49%
711 1.341 1.013 88,61% (24,46)%
282 604 564 114,18% (6,62)%
118 32 6 (72,88)% (81,25)%

- - (3.518) - -
3.774 9.084 3.787 140,70% -
3) 290 (5)  (9.766,67)% -
75 - - - -
795 2.532 1.844 218,49% (27,17)%
84 416 128 395,24% (69,23)%
121 367 385 203,31% 4,90%
92 271 212 194,57% (21,77)%
22 (12) @ - (33,33)%
1.186 3.864 2.557 225,80% (33,83)%
37 26 92 (29,73)%  (100,00)%
70 - - - -

10.993 1.441 1.000 (86,89)% (30,60)%
187 586 657 213,37% 8,95%
151 93 73 (38,41)% (21,50)%

83 123 124 0,81% (2,36)%
23 12 5 (47,83)% (58,33)%

11.544 2.281 1.951 (80,24)% (14,47)%
420 86 132 (79,52)% 53,49%

15.276 16.143 14.927 5,68% (7,53)%

1.314 2.390 3.131 81,89% 31,00%

1.362 1.764 1.191 29,52% (32,48)%

1.146 1.001 171 (12,65)% (82,92)%
896 218 204 (75.67)% (6,42)%

20.414 21.602 19.756 5,82% (8,55)%

aC

En 1999 y 2000, recoge |os ingresos de explotacion del Areade Exploracion y Produccion antes de los ajustes de consolidacion
correspondientes ala eliminacion de transacciones intergrupo realizadas con las restantes &reas de actividad. En 2001, losimportes
correspondientes a dichos gjustes se han recogido en un epigrafe separado con objeto de calcular los ingresos de expl otacion de esta actividad
netos de gjustes intergrupo.
Lacifradelasinversiones del Areade Exploraciony Produccion no incluye |as inversiones en gastos de proyeccion plurianual
correspondientes alos g ercicios 1999, 2000 y 2001 por importe de 23, 22 y 19 millones de euros, respectivamente.



Ingresos y resultados operativos

Los ingresos operativos en € afio 2000 ascendieron a 9.084 millones de euros frente a los 3.774
millones de euros del gercicio 1999 lo que supuso un incremento del 140,7%. Dicho incremento se
debi6é fundamentalmente al aumento de la produccion como consecuencia de incorporar por
primera vez un gercicio completo de YPF asi como a aumento de los precios de la cesta de los
crudos de Repsol YPF que experimentaron un incremento medio de wn 70,25% pasando de 15,8
ddlares por barril en 1999 a 26,9 ddlares por barril en 2000. En términos homogéneos, es decir,
considerando en 1999 la produccion anua de YPF y eliminado € efecto de las compras y ventas
de activos llevadas a cabo durante 2000, los niveles de produccion se mantuvieron similares alos
de 1999, con una pequefia reduccién en la producciéon de liquidos y un incremento en la
produccion de gas.

Los ingresos operativos antes de gjustes intergrupo en € afio 2001 han ascendido a 7.305 millones
de euros frente alos 9.084 millones de euros del gercicio 2000 lo que ha supuesto una disminucion
del 19,6%. Esta disminucion se ha debido fundamentalmente a un descenso de los precios de la
cesta de los crudos de Repsol YPF que han experimentado una reduccién media de un 18,6%

pasando de 26,9 ddlares por barril en 2000 a 21,9 ddlares por barril en 2001, asi como a una menor
produccion de gas como consecuencia de la actual situacién econdémica en Argentina y de los
mayores niveles pluviométricas en dicho pais que han aumentado la produccién de energia
hidroel éctrica en detrimento del uso de gas para la produccion de energia eléctrica. Dicha caida en

la produccién fue compensada parcialmente con el aumento de la produccion de liquidos asi como
con € aumento de los precios del gas.

El resultado operativo del negocio de E&P en 2000 se devd a 3.864 millones de euros, 1o que
supuso un incremento del 226% sobre € resultado de 1999 (1.186 millones de euros), y
contribuy6 en un 62% al resultado gerativo del Grupo Repsol YPF en € afio 2000. El fuerte
incremento registrado en 2000 se debi6, fundamentamente, a dos factores. 1) A la contribucion
durante todo € afio 2000 de la produccion procedente de Y PF, que en 1999 sdlo particip6 en €
segundo semestre, a partir de la adquisicion de YPF; y 2) a mayor precio de la cesta de crudos de
Repsol YPF que en 2000 registro un incremento medio del 70% respecto a los precios de 1999.

Asimismo cabe destacar € incremento de la produccién que ascendid a 367,7 millones de bep
superior en un 50,67% aladel afio anterior.

Durante € gercicio 2000 se produjo una mejora del 37,3% del coste de descubrimiento que
alcanzo lacifra, excepcionalmente bgja, de 0,79 ddlares por barril.

Adicionamente, durante € gercicio 2000 se profundiz6 en la politica de racionalizacion de
activos, vendiendo algunos con € fin de reducir € endeudamiento (Golfo de Suez) y otros de
menor importancia por motivos de estrategia (Vietnam y Gabdn) y adquiriendo otros de mayor
potencial y aineados en la estrategia (Trinidad Tobago y Quiriquire - Venezuela) y por otro lado se
extendio la concesion de los derechos del yacimiento de Loma La Lata por diez afios més.

El resultado operativo del afio 2000 incluia 301 millones de euros correspondientes alas plusvalias
por la venta de los activos en Reino Unido.
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El resultado operativo del afio 2001 ha ascendido a 2.583 millones de euros lo que supone una
disminucién del 33,1% comparando con los 3.864 obtenidos en € gercicio anterior. El resutado
reportado ha ascendido a 2.557 millones de euros, después de haber provisionado 26 millones de
euros como consecuencia de la crisis en Argentina, para hacer frente a posibles aumentos de la
morosidad en las ventas de gas. Esta disminucion se ha debido a la caida de los precios de la cesta
de Repsol Y PF que ha pasado de 26,9 ddlares por barril en € afio 2000 a 21,9 ddlares por barril en
el gercicio 2001. Dicha reduccion no se ha visto compensada en su totalidad con €l incremento de
laproducciéon de liquidos ni con € aumento del precio de ventadd gas.

La produccién del gercicio 2001 ha sido un 1,5% inferior ala del gercicio 2000. En términos
homogéneos, y considerando para € gercicio 2000 la produccion de los mismos activos que la de
los existentes en el 2001 la produccién media diaria se hubiera incrementado en un 1,9% respecto
a gercicio anterior debido a un incremento de la produccion de liquidos del 5,8% y a una
reduccion de la produccion de gas del 4,2%.

En relacion con los costes y para € periodo 1999-2001, hay que destacar que € coste de
descubrimiento (finding cost) se ha situado en 1 ddlar por barril equivalente de petrdleo, los costes
de descubrimiento y desarrollo (finding and development cost) en 2,75 dblares por barril
equivalente de petroleo y e coste de extraccion (lifting cost) en 2,46 ddlares por barril equivalente
de petrdleo.

Lainformacion complementaria sobre la actividad de exploracion y produccion de hidrocarburos se
encuentra detallada en las cuentas anuales incorporadas a este Folleto (ver Nota 28 de la memoria
en e Anexo | de este Folleto).

Reservas de Petrdleo y Gas

Repsol YPF, a igua que el resto de las petroleras, estima sus cifras de reservas probadas de petréleo y gas
natural a 31 de diciembre de cada afio de acuerdo con los criterios establecidos por la SEC (Securities and
Exchange Commission) y el FASB (Financial Accounting Standards Board). Dicha metodologia se emplea
para determinar €l volumen de reservas en unidades fisicas. Dichos criterios establecen que las reservas sean
calculadas en las condiciones econdémicas y operativas actuales sin incluir provisiones por incrementos
anuales de preciosy costes.

Reservas probadas
desarrolladasy no Norte de Resto de Lejano Mar del Resto del
desarrolladas de petréleo Total Espafia Africay Argentina Latino Oriente Norte Mundo
(incluyendo condensado y Oriente América
liquidos del gas natural) Medio
(Miles de Barriles)
A 31 diciembre 1999 2.149.652 6.137 279.398 1.341.165 300.829 158.302 60.838 2.983
A 31 diciembre 2000 2.378.471 7.174 262.928 1.571.535 330.014 206.768 0 52
A 31 diciembre 2001 2.294.988 6.962 203.964 1.487.696 378.478 217.848 0 40
Reservas probadas
desarrolladasy no Norte de Resto de Lgano Mar del Resto del
desarrolladas de gas natural Total Espafa Africay Argentina Latino Oriente Norte Mundo
Oriente América

(Millones de pies clibicos) Medio
A 31 diciembre 1999 14.309.778 20.268 596.035 10.973.936 | 1.724.695 583.052 174.044 237.748
A 31 diciembre 2000 14.394.740 2.755 670.999 10.653.460 | 2.529.808 531.412 0 6.306
A 31 diciembre 2001 18.592.563 0 452.060 10.122.647 | 7.475.622 536.816 0 5418
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Tota reservas probadas
desarrolladasy no Norte de Resto de Lgano Mar del Resto del
desarrolladas de petréleo y Total Espafia Africay Argentina Latino Oriente Norte Mundo
gas natura Oriente América
Medio

(Milesbarriles crudo equival ente)
A 31 diciembre 1999 (1) 4.698.144 9.747 385.549 3.295.562 607.987 262.140 91.834 45.325
A 31 diciembre 2000 (1) 4.942.094 7.665 382.429 3.468.857 780.558 301.410 0 1.175
A 31 diciembre 2001 (2) 5.606.220 6.962 284.474 3.290.483 1.709.844 313.452 0 1.005

(1) Cifras modificadas con € nuevo factor de conversién del gas en petrdleo equivalente de 5.615 pies cubicos de gas/barril equivalente de

petréleo.

(2) Incluye526.618 miles de barriles de crudo correspondientes a los socios minoritarios de Andina (Bolivia) y 299.988 miles de barriles de crudo

correspondientes alos activos de Indonesia que han sido excluidos del perimetro de consolidacion a 31 de diciembre de 2001.

Las reservas en Latinoamérica incluyen € 100% de las reservas de Astra a 31 de diciembre de
1999 y 2000. La participacion de Repsol YPF en Astraadichas fechaseradd 67,87% y 99,36%,
respectivamente. Con fecha 1 de enero de 2001 se llevé a cabo lafusién por absorcion de Astra por
partede YPF, SA.

Las reservas correspondientes a los socios externos a 31 de diciembre de 1999 ascendian a 120
millones de barriles de crudo equivalente. A 31 de diciembre de 2000 y tras las adquisiciones
adicionales redlizadas en Astra e YPF € importe de las reservas correspondientes a |os socios
externos carece de relevancia.

Con fecha 1 de enero de 2001 se llev6 a cabo la fusion por absorcion de Astra por parte de Y PF,
SA.

Las reservas netas probadas desarrolladas y no desarrolladas de petréleo y gas natural a 31 de
diciembre de 2001 se situaron en 5.606 millones de barriles equivalentes de petroleo (40,9%
petroleo y liquidos y 59,1% gas natura), un 13,4% superior a la cifra correspondiente a 31 de
diciembre de 2000, como consecuencia de los movimientos de reservas registrados a lo largo del
afo:

- incremento de 219 millones de barriles equiva entes de petrdleo por extensiones de campos
y nuevos descubrimientos, fundamentalmente en Argentina, Venezuela y Trinidad y
Tobago, y, en menor medida, en Argelia, Colombia, Indonesia, Bolivia, Libia, y Espaia;

- incremento de 82 millones de barriles equivdentes de petrleo por revison de
estimaciones previas y aplicacion de técnicas de meora de produccion;

- incremento de 733 millones de barriles equivalentes de petrdleo por e balance positivo de
reservas correspondientes a las operaciones de compray venta de activos.

Este incremento corresponde a 337 millones de barriles equivaentes de petrleo por la
adquisicion de una participacion adiciona en Andina, 527 millones de barriles equivalentes
de petroleo relativos a los socios externos de Andinay a una disminucion de 131 millones
de barriles equivalentes de petrdleo por las desinversiones correspondientes a afio 2001.

- disminucion de 370 millones de barriles equivalentes de petrdleo en la produccién de
crudo y gas natural.



Produccion

Las siguientes tablas muestran las producciones netas medias diarias de Repsol Y PF en los afios
1999, 2000y 2001 de petrdleo y gas natural.

Produccién neta diaria de petroleo (incluyendo

condensado y liquidos de gas natural) 1999 2000 2001
(miles de barriled/ dia)
Espaiia 3 2 5
Norte de Africay Oriente Medio 100 97 68
Argentina 259 432 444
Resto Latinoamérica 31 54 72
Resto del Mundo 58 51 56
Total 451 636 645

Produccién neta diaria de gas natural

1999 2000 2001
(millones de pies clbicos/ dia)
Espana 55 48 8
Norte de Africay Oriente Medio 81 148 109
Argentina 1.006 1.805 1.544
Resto Latinoamérica 16 134 329
Resto del Mundo 140 80 85
Total 1.298 2.215 2.075
Produccion total netadiariade petréleo y gas natural
1999(*) 2000(*) 2001
(miles de barriles crudo equivalentes/ dia)
Total 682 1.030 1.015

(*) Cifras modificadas con € nuevo factor de conversion del gas en petréleo equivalente de 5.615 pies clbicos de gas/barril equivalente de
petréleo.

Las producciones medias diarias de petroleo y gas natural en 2001 se elevaron a 645 miles de
barriles equivalente de petréleo y 2.075 millones de pies clbicos, respectivamente. .

La produccion tota neta de Repsol YPF en € afio 2001 fue de 370,3 millones de barriles
equivalentes de petroleo, inferior en un 1,49% a la registrada en 2000. Esta disminucién se debe
fundamentalmente a la venta de los activos de Egipto y € intercambio de activos en Argentina por
una participacion en Andina en Boalivia que beneficié d crecimiento a largo plazo afectando
negativamente a la produccion actual. En términos homogéneos, considerando para e 2000 la
produccion de los mismos activos que han generado la produccion del gercicio 2001, la
produccion media diaria en 2001 se incremento en 1,9% respecto respecto de 2000 (incremento del
5,8% en liquidos y disminucion de 4,2% en gas). El 63,6% de la produccion en barriles
equivalentes de petrdleo correspondid a petréleo (incluyendo condensados y liquidos separados del
gas natural), mientras que € gas supuso € 36,4%.

Repsol YPF estima que, a ritmo alcanzado en 2001, las reservas probadas de petroleo a 31 de
diciembre de 2001 equivalen a 9,7 afios de produccidn. En € caso de gas naturd, las reservas
probadas a 31 de diciembre de 2001 equivaen a 24,5 afios de produccion.

Adquisiciones, Exploracion, Desarrollo y Produccion

Laestrategia de Repsol Y PF se basa en laexploracion y el desarrollo de los campos en que opera
concentrandose  en areas de ato potencial y condiciones favorables para mejorar la posicion
competitiva de la compafiia, principalmente en Latinoaméricay € Norte de Africa.
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Las siguientes tablas indican € volumen de actividad redizada por Repsol Y PF en los afios 1999,

2000y 2001.
Exploracion, desarrollo y adquisiciones
(costes soportados) 1999 2000 2001
(Millones de euros)

Exploracion 223 281 309

Desarrollo 635 1.098 1.348

Adquisiciones 10.653 961 166

Total 11511 2.340 1.823
1999 2000 2001

Dominio minero exploratorio (knt) 246.166 231.000 166.959

Sondeos exploratorios terminados (ndmero) 71 93 82

Sondeos exploratorios positivos (nimero) 27 37 29

Descubrimientos y extensiones (MBOE)(1) 154 298 219

Adquisiciones/ Ventas de activos (MBOE) (1) 3.380(2) 95 733

(1) Reservas probadas en millones de barriles equivalentes de petrdleo
(2) Incluye laadquisicion de Y PF

A 31 de diciembre de 2001, Repsol YPF tenia derechos mineros en un total de 122 bloques
exploratorios con una superficie neta de unos 166.959 knt. Del tota de dicho dominio minero
exploratorio, 33 bloques se situaban en Argentina, con una superficie neta de unos 57.798 knr’.

Durante € afio 2001, Repsol Y PF perfor6 un total de 82 sondeos exploratorios, 29 de los cuaes
resultaron positivos. En Argentina se perforaron 36 sondeos exploratorios, 11 de ellos positivos.
En € resto del mundo se perforaron 46 sondeos de exploracion, 18 de los cuales fueron positivosy
4 se encontraban en evaluacién afinal de 2001.

A fina del afio 2000 se encontraban en curso de perforacion un total de 16 sondeos exploratorios,
deloscuaes 8 correspondian aArgentinay 8 d resto del mundo.

El coste de descubrimiento (“finding cost”) del afio 2001 se ha situado en 1,13 $/barril equivalente
de petrdleo, frente a los 0,79%/barril equivaente de petrdleo correspondiente al gercicio 2000. El
coste de descubrimiento (“finding cost”) medio correspondiente al periodo 1999-2001 ha sido de
1,0 $/barril equivaente de petrdleo.

El coste de descubrimiento y desarrollo (“finding and development”) cost en 2001 fue 2,75 $/barril
petroleo equivalente.

Se indican en los siguientes parrafos las actividades mas destacables |levadas a cabo por Repsol
YPF enlos diferentes paises del mundo donde ha tenido intereses en € afio 2001.

Espaia

A 31 de diciembre de 2001, Repsol Y PF poseia en Espafia derechos mineros sobre 5 bloques de
exploracion, todos ellos marinos (“offshore”), con una superficie neta total de unos 1.277 km?, asi
como 14 bloques de produccion con un &reatotal neta de 1.196 km?.



Repsol YPF ha producido, a través de sus instalaciones de Casablanca (Mar Mediterraneo),
Poseidon (Océano Atléntico), Gaviota (Mar Cantébrico) y La Lora (tierra), 1,8 millones de barriles
de petrdleo y condensados y 2.800 millones de pies cubicos de gas natural, con una produccién
total equivaente de 2,2 millones de barriles equivalentes de petréleo (en torno a 6.148 barriles
equivalentes de petrdleo/dia). Las reservas probadas netas de petrdleo y gas naturad a 31 de
diciembre de 2001 se estimaban en 7,0 millones de barriles equivalentes de petroleo.

Durante el 2001, Repsol YPF ha llevado a cabo cuatro sondeos exploratorios positivos en
Chipiron N.E. y Chipiron Sur en € bloque Rodaballo 1, y Nécora 1 y Bocarte 1 en & bloque
Tortuga. La produccién del campo Chipirén empezd inmediatamente a través de la plataforma
Casablanca

Por otra parte, continuaron las operaciones del Almacenamiento Subterréneo de gas natural en €
campo marino (“offshore”) de Gaviota

Argentina

A 31 de diciembre de 2001, Repsol Y PF poseia en Argentina derechos mineros sobre 33 bloques
de exploracion, con una superficie neta total de unos 57.798 km?, asi como 83 bloques de
produccion con un &reatotal neta de unos 24.883 kmy?, situados en |as cuencas Neuquina, Sur (San
Jorgey Austral), Cuyanay Noroeste.

La produccion neta del afio fue de 162,1 millones de barriles de petréleo, incluyendo condensados
y liguidos separados del gas natural, y 563.400 millones de pies cubicos de gas natura, con una
produccién total equivalente de 262,4 millones de barriles equivalentes de petrdleo (718.986 miles
barriles equivalentes de petroleo/dia).

Las producciones netas medias diarias por areas correspondientes a afio 2001 han sido las
siguientes: Neuquina 464.121 barriles equivalentes de petréleo/dia, Sur (San Jorge y Austral)
156.819 barriles equivalentes de petréleo/dia, Cuyana 37.627 barriles equivalentes de petrdleo/dia
y Noroeste 60.419 barriles equivalentes de petrdleo/dia.

Las reservas probadas netas de petrdleo y gas natural a fin de afio se estimaban en 3.290 millones
de barriles equival entes de petroleo.

La produccion de petrdleo se increment6 respecto a afio 2000 en tres reas. Cuyana, Golfo de San
Jorge y cuenca Noroeste, con aumentos de 6,6%, 5,3% vy 12,1%, respectivamente.

La produccion en Neuquén se redujo en un 4,0% y en un 58,6% en la cuenca Austral.

El descenso en la produccion en la cuenca Austral, se ha debido a que en enero de 2001 se cedieron
los campos Santa Cruz | y |1 a Pérez Companc en un intercambio de activos, tal y como se detallaa
continuacion.

Durante e 2001, se han llevado a cabo 36 sondeos, de los que 11 fueron positivos. Han tenido
lugar descubrimientos en Argentina en la cuenca de Neuguén (LomalLa Lata - SierraBarrosa), en
Acambuco y Rio Negro Norte, donde Repsol Y PF tiene participacion.
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En enero de 2001, Repsol Y PF realizo un intercambio de activos con la Compafiia Pecom Energia
(Pérez Companc) que supuso la cesion, por parte de dicha compafia a Repsol Y PF de su 20.25%
de participacion en la sociedad Empresa Petrolera Andina, S.A. de Bolivia, asi como del 50% de
las &reas Manantidles Behr y Restinga Ali en € Golfo de San Jorge en Argentina. Como
contrapartida, Repsol YPF cedi6 su participacion en las areas Santa Cruz | (30%) y Santa Cruz
11(62,2%) en la cuenca austral de Argentina. (Ver Bolivia)

En diciembre de 2000 se completo la construccion del Proyecto Mega (Neugquén). Este proyecto,
CUyo objetivo principal es separar etano e hidrocarburos superiores del gas natural, producido por
Repsol YPF en la Concesion Loma La Lata, con destino a complgio petroquimico de Bahia
Blanca, situado en la costa atlantica de Argentina. Este proyecto ha permitido incrementar la
produccion de liquidos en Loma La Lata en una media de 43.000 barriles de liquidos por dia. Por
otro lado, continuaron los trabgos de perforacion en Loma La Lata para cumplir los
requerimientos de produccion de puntas de gas dedl invierno y la adecuacion de las instalaciones
para el suministro al proyecto Mega

En la cuenca Noroeste de Argentina se ha acordado y aprobado el desarrollo de San Pedrito, en €
&rea Acambuco.

En € area de El Portén-Buta Ranquil, en la cuenca Neuquina, comenzaron los trabgos previos a
la construccion de una planta de GLP cuya finalizacion esta prevista parafinales ddl afio 2002.

En la cuenca Cuyana, se delineo el yacimiento Caflada Dura comprobandose una mayor extension
gue la prevista inicialmente. El yacimiento alcanzd una produccién de 9.992 barriles de petréleo
por dia en diciembre de 2001. El desarrollo del mismo continuara durante el afio 2002 y parte del
2003.

En relacion con e Campo Rincon de los Sauces se han realizado trabgjos para tratar de pdiar €

declino del campo iniciado a mediados de 1999, contemplandose la intensificacion de la
exploracion y la perforacion de desarrollo adicional, asi como con el incremento de la capacidad de
tratamiento y del volumen de agua inyectada.

En la cuenca del Golfo de San Jorge se han efectuado diversos proyectos de recuperacion
secundaria en 2000 y 2001, por inyeccion de agua, con muy buenos resultados en e afio 2001
ademés de un incremento de la perforacion de desarrallo.

Se continub € desarrollo de los proyectos de perforacion del afio 2001, entre los que esta €
proyecto Drill 600.

Se continud en la cuenca Austral e desarrollo de los descubrimientos en Magallanes, teniendo
como objetivo comenzar la produccion del Flanco Este del bloque CAM 2A Sur en € afio 2003.

En & 2001, Repsol YPF reabrid la adjudicacion de las &reas de La Banda, Piedra Chenque, El
Mollar, Corralera, CaandriaMoray Sauzalito en la cuenca de Neuquén. Esta operacion supone un
progreso importante en la estrategia de Repsol YPF de incrementar la produccién en la cuenca
oeste de Argentina, que es lamés productivay la que tiene las mayores reservas del pais.
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Balivia

A 31 de diciembre de 2001, Repsol Y PF poseia en Bolivia derechos mineros sobre 15 bloques de
exploracion, con una superficie neta total de 20.906 km?, asi como 23 blogues de produccion con
un &eatota neta de 1.520 k.

La produccion neta del afio fue de 7,0 millones de barriles de petrdleo, incluyendo condensados y
liquidos separados del gas natural, y 68.800 millones de pies cubicos de gas natural, con una
produccion tota equivalente de 19,2 millones de barriles equivaentes de petroleo (52.660 barriles
equivaentes de petroleo/dia), fundamentalmente de los campos operados por Andinay del Bloque
Mamoré. Las reservas probadas netas de petroleo y gas natural afin de afio se estimaban en 1.107,1
millones de barriles equivalentes de petréleo. Las reservas netas probadas ce Andina ascienden a
1.053 millones de barriles equivalentes de petréleo, de los que 526,6 millones de barriles
corresponden a los socios minoritarios de Andina.

A lo largo del 2001 se perforaron 4 sondeos exploratorios, de los cuaes 3 resultaron positivos. En
el sondeo Sabalo X2 se descubrieron importantes reservas de gas en la formacion Santa Rosa.

En enero de 2001, Repsol Y PF realizo un intercambio de activos con la Compafiia Pecom Energia
(Pérez Companc) que comprendi6 la cesién, por parte de dicha compafiia a Repsol Y PF, de su
participacion del 20,25% en la sociedad Empresa Petrolera Andina, S.A. de Bolivia asi como €
50% de las &reas Manantiadles Behr y Restinga Ali en € Golfo de San Jorge en Argentina. Como
contrapartida Repsol Y PF cedio su participacion en las areas de Santa Cruz | (30%) y Santa Cruz 11
(62,2%) en la cuenca austral en d sur de Argentina. Simultdneamente, Repsol Y PF compré a
Pluspetrol Bolivia Corporation € 9,5% que ésta poseia en Andina. El vaor total de los activos
involucrados en e intercambio ha sido 434,5 millones de délares.

Como consecuencia de lo indicado anteriormente, Repsol Y PF incrementd su participacion hasta e
50% en Empresa Petrolera Andina, S.A., socio en |os importantes campos de gas de San Alberto y
San Antonio en Bolivia. Repsol YPF ha asumido € control de la compafiia y, por tanto, se ha
procedido a la consolidacion por integracion global del 100% de la cuenta de resultados, asi como
delasreservasy la produccion.

A traveés de estas operaciones Repsol Y PF ha consolidado sus operaciones en Bolivia, y fortalecido
aln més su posicionamiento estratégico en laregion.

Repsol YPF, BG Group y BP llegaron a un acuerdo para comenzar la segunda fase de estudio de un
proyecto destinado a la produccién y venta de gas del campo Margarita en Bolivia

Pert

A 31 de diciembre de 2001, Repsol YPF poseia en Pert derechos mineros sobre 5 bloques de
exploracion, uno de ellos marino (“offshore”’), con una superficie neta total de 21.703 km’. Se
perforé un pozo exploratorio en e pais en e afio 2001, con resultado negativo.

End 2001 serenuncié a blogque 32.
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Ecuador

A 31 de diciembre de 2001, Repsol Y PF poseia en Ecuador derechos mineros sobre 3 bloques de
produccion , con una superficie neta total de 1.225 km”.

La produccién neta del afio fue de 4,0 millones de barriles equivalentes de petrdleo (10.825 barriles
equivalentes de petréleo/dia), la mayor parte procedente del Bloque 16, restringida en buena
medida por la falta de capacidad de transporte del oleoducto existente donde Petroecuador tiene
prioridad.

Las reservas probadas netas de petréleo a fin de afio se estimaban en 72,2 millones de barriles
equivalentes de petrdleo. No se concluyd la perforacion de ningin pozo exploratorio en € pais en
d afio 2001

En febrero 2001, se firm6 € acuerdo con € gobierno de Ecuador para la construccion del
Oleoducto de Crudos Pesados, esencial para eliminar € cuello de botella que supone € sistema
actua de evacuacion de crudo. El proyecto estd en marcha y se estima que findizard en € afio
2003. Repsol YPF estima poder duplicar su produccién actual en Ecuador tras la entrada en
servicio de dicho oleoducto.

Colombia

A 31 de diciembre de 2001, Repsol Y PF poseia en Colombia derechos mineros sobre 7 bloques de
exploracion, con una superficie neta total de 7.323 km?, asi como uno de produccion (Cravo Norte)
con un &reatota netade 17 kn’.

La produccion neta del afio fue de 1,0 millones de barriles equivalentes de petréleo (2.677 barriles
de petroleo/dia) de petréleo, dectada por los ataques de la guerrilla colombiana a oleoducto de
evacuacion del crudo procedente de Cravo Norte.

L as reservas probadas netas de petrdleo a 31 de diciembre de 2001 se estimaban en 8,2 millones de
barriles equiva entes de petréleo.

Durante el 2001 se terminaron dos sondeos exploratorios (Camacho 2 y Gibraltar X-1).
Venezuela

A 31 de diciembre de 2001, Repsol Y PF poseia en Venezuela derechos mineros sobre 1 bloque de
exploracion, con una su;oen‘icie netatotal de 1.970 km? , y 6 de produccion, con una superficie neta
total de unos 5.495 km.

La produccion neta del afio fue de 12,5 millones de barriles de petréleo y liquidos separados del
gas natural, y 14.500 millones de pies cubicos de gas, con un total equivalente de 15,1 millonesde
barriles equivaentes de petréleo (41.279 barriles equivaentes de petréleo/dia), procedente
fundamentalmente de los bloques Mene Grande, Quiriquire y Quiamare-La Ceiba, todos operados
por Repsol Y PF.



Las reservas probadas netas de liquidos y gas returd a fin de afio se estimaban en 276,7 millones
de barriles equivalentes de petroleo.

A lo largo del 2001 se perforaron 5 sondeos exploratorios, de los cuades 2 resultaron positivos,
uno en Quiamare-La Ceibay otro en € &ea Mene Grande.

Repsol YPF y PDVSA, la compafiia estatal venezolana, firmaron un acuerdo de venta del gas
procedente del bloque Quiriquire. Repsol YPF comenzé la produccion de gas de este bloque en
septiembre de 2001. La produccion actua de gas estéd en 7,3 millones de metros aibicos d dia,
aungue esta previsto que una vez esté totalmente desarrollado, la produccion crezca hasta 7,6
millones de metros cubicos a dia. Este acuerdo estard vigente hasta € fin de la concesiéon de
explotacion que se hafijado en € 2013.

El proyecto comprende la mejora de los pozos existentes, la perforacion de nuevos pozos, €
desarrollo de las reservas de gas del campo y € incremento de la capacidad de tratamiento y
comprension de las plantas de gas.

Con d proyecto de gas de Quiriquire, Repsol YPF afiadird una produccién de 47.000 barriles
equivalentes de petréleo a dia unavez que los niveles de produccién esperados se acancen.

En € 2001, Repsol Y PF obtuvo e 15% de participacion en dos blogues ofrecidos en la Ronda de
Gas, Yuca Placer Nortey Yucal Placer Sur. Asimismo obtuvo e 100% del bloque Barrancas.

Repsol YPF renuncio a blogue exploratorio Guarapiche negociando la terminacién de los
compromisos exploratorios.

En abril de 2001, Repsol Y PF completd la evaluacion de su pozo TAG-14 en d campo de Tecata
en el Blogue Quiamare-La Ceiba situado en el estado de Anzoategui. En € pozo, perforado auna
profundidad de 16.000 pies, se ensayd una produccion de 21.000 barriles equivalentes de petroleo
al dia de cuatro intervalos diferentes. EI campo Tacata esta siendo desarrollado con cuatro nuevos
pozos durante e 2001 y 2002.

Trinidad & Tobago

A 31 de diciembre de 2001, Repsol Y PF poseia en Trinidad & Tobago derechos mineros sobre un
blogue marino (“offshore”) de exploracion, con una superficie neta total de 220 km?, asi como
sobre e 10% de los activos productivos marinos (“offshore’) de BP en € pais.

La produccién neta del afio fue de 1,8 millones de barriles de petréleo de liquidos y 36.800
millones de pies cubicos de gas natural, con una produccion total equivaente de 8,4 millones de
barriles equivaentes de petréleo (22.940 barriles equivaentes de petroleo/dia), procedente en su
totalidad de los campos operados por BP.

Las reservas probadas netas de petroleo y gas natural a 31 de diciembre de 2001 se estimaban en
245,7 millones de barriles equivalentes de petréleo.
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Repsol Y PF adquirio con efecto 1 de enero de 2000 € 10% de las reservas de gas 'y liquidos de BP
en Trinidad y Tobago. Esta inversién estd estrechamente relacionada con la decisién de construir
dos nuevos trenes en las instalaciones de Atlantic LNG para procesar la produccion obtenida de
estas reservas. Repsol Y PF tiene ademés una opcion gercitable hasta € 2003 para adquirir otro
20% de estas reservas. Repsol Y PF tiene un 20% de participacion en e primer y Gnico tren que en
la actualidad opera en la planta de Atlantic LNG. Con esta operacion, Repsol YPF inicio sus
actividades de produccién en Trinidad y Tobago y fortalecid su posicion en un area estratégica para
el desarrollo del gas natural.

A la fecha de la adquisicion, las reservas estimadas estaban entorno a 205 millones de barriles
equivalentes de petroleo. Durante € gercicio 2001, un total de 1 pozo exploratorio fue sondeado,
resultando unos descubrimientos importantes de gas en Cashima

Brasl

A 31 de diciembre de 2001, Repsol YPF poseia en Brasil derechos mineros sobre 7 blogques
offshore de exploracion, con una superficie neta total de 5.055 km?, y un bloque de produccion de
22 kn’ de superficie neta.

Durante e 2001, Repsol YPF Brasil se adjudicd € bloque de exploracion BMS-19 con una
participacion del 50% vy es € operador. El bloque estd ubicado en la cuenca Santos. El blogue
Campos 9 fue abandonado tras cumplir con los compromisos exploratorios.

A 31 de diciembre de 2001, se habian llevado a cabo 3 sondeos exploratorios con resultado
negativo en 3 bloques.

Como resultado del intercambio de activos con Petrobras, Repsol Y PF recibid una participacion del
10% en e campo marino (“offshore’) de aguas profundas Albacora Leste, que cuenta con un
potencia de més de 1.300 millones de barriles de petrdleo, y que se encuentra en desarrollo.

Guyana

A 31 de diciembre de 2001, Repsol Y PF poseia derechos mineros sobre un bloque de exploracion
offshore en Guyana, con una superficie neta de 9.825 km?. No se perforaron pozos de exploracion
en d pais en d afio 2001.

Cuba

En diciembre 2000, Repsol YPF acanzé un acuerdo con Cupet que incluye la exploracion de
hidrocarburos en aguas profundas marinas (“offshore”) cubanas.

A 31 de diciembre de 2001, Repsol Y PF tenia derechos mineros sobre 6 bloques exploratorios, con
una superficie neta de 10.702 kn’.

Durante & 2001, se adquirieron 649 km’ de sismica 2D y 1.084 k'’ de sismica 3D.
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Argdia

A 31 de diciembre de 2001, Repsol Y PF poseia en Argelia derechos mineros sobre 2 bloques de
produccion, con una superficie neta total de 550 knt y en e blogue exploratorio 401D, con una
superficie neta de 2.317 km®. El bloque 401D se encuentra localizado en la cuenca Berkinay fue
obtenido en la Segunda Ronda Internacional Exploratoria en septiembre de 2001.

A 31 de diciembre de 2001 no se habia finalizado ninglin sondeo exploratorio.

La produccién neta ddl afio fue de 3,7 millones de barriles de petroleo y 39.800 millones de pies
clbicos de gas natural, con una produccion total equivalente de 10,7 millones de barriles
equivalentes de petrdleo (29.436 barriles equival entes de petréleo/dia), procedente del Bloque TFT
(operado por Sonatrach, Total Fina EIf y Repsol Y PF) y, en menor medida, del Campo | ssaouane,
operado por Repsol Y PF.

Las reservas probadas netas de liquidos y gas natura a fin de afio se estimaban en 118,9 millones
de barriles equivalentes de petréleo.

Libia

A 31 de diciembre de 2001, Repsol YPF poseia en Libia derechos mineros sobre 3 blogues de
exploracion, con una superficie netatotal de unos 11.388 km?, asi como uno de explotacion con un
dreatotal neta de 874 kn¥, todos ellos situados en la Cuenca de Murzug. Todos los bloques estén
operados por Repsol Y PF.

La produccion neta del afio fue de 6,0 millones de barriles de petrdleo ( 16.353 barriles de
petréleo/dia), procedente en su totalidad del Blogue NC-115 (Campo El-Sharara), afectada en
buena medida por la cuota de la OPEP asignada a Libia

Las reservas probadas netas de petréleo y gas natural 31 de diciembre de 2001 se estimaban en
88,4 millones de barriles equivalentes de petroleo.

Durante e gercicio 2001, se han llevado a cabo 7 sondeos exploratorios de los cuaes 4 han
resultado positivos. Esto ha permitido confirmar el potencia del bloque NC-186 a obtener tres
sondeos positivos de un total de 5 realizados. En e bloque NC-115 se realizaron dos sondeos uno
con resultado positivo y otro con resultado negativo.

Egipto

Con efecto 1 de enero de 2001, Repsol Y PF ha vendido todos | os activos remanentes en Egipto por
importe de 578 millones de ddlares.

La participacion en varios activos de exploracion y concesiones de produccion en €l Desierto Oeste
de Egipto fueron vendidos a Apache por 410 millones de ddlares. El activo principal era la
concesién de Khada (propiedad de Repsol YPF en un 50% y operada por la filid Khada
Petroleum Company), y otras concesiones de menor importancia (Umbarka, South Umbarka, Ras
Kanayes, Khalda Offset, N.E.Ab u Gharadig y Ras El Hekma, todas €ellas operadas por Repsol

YPF). El 33.3% de participacion de Repsol Y PF en la parte terrestre (“onshore”) del bloque West
Mediterranean, operado por Apache, formo parte también de esta operacion, s bien la participacion
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actua de la compafiia (otro 33.3%) en la parte marina (“offshore”) de aguas profundas de este
blogue fue mantenida temporalmente por Repsol YPF y después vendida a RWE-DEA como se
describe més abgjo.

El resto de los activos fueron vendidos a & compaiia alemana RWE-DEA que adquiri6 la
participacion de Repsol Y PF en tres bloques de exploracion y produccion en € Delta de Nilo. El

precio de este acuerdo fue de 80 millones de ddlares, e incluialos bloques North Alexandria (en €

gue Repsol YPF era operador con € 50% de participacion), West Mediterranean (33.3% de

participacion correspondiente a la parte marina (“ offshore”) de aguas profundas), East Delta North
(25% de participacion) y East Delta South (45.4% de participacion). Los primeros dos son marinos
(“offshore”), mientras que los otros dos son concesiones en interiores con reservas probadas y
producciones netas de escasa importancia.

A final de 2000, la produccién neta de |os activos vendidos ascendié a 34.800 barriles de petrdleo
equivalentes a dia (28,4% gas y 71,6% crudo), y las reservas probadas eran de 61,97 millones de
barriles equivalentes de petrdleo.

Federacion Rusa

En & 2001, Repsol YPF vendi6 su participacion de 18,7% en Bitech Petroleum Corporation a
Lukoil por un total de 11.8 millones de ddlares, implicando una minusvalia de 3.4 millones de
dolares.

Dubai

A 31 de diciembre de 2001, Repsol Y PF poseia en Dubai derechos mineros sobre un blogque de
produccion con un &reatotal neta de 660 km?. La produccion netadel afio fue de 15,2 millones de
barriles de petréleo (41.521 barriles de petréleo/dia) y las reservas probadas netas a 31 de
diciembre de 2001 se estimaban en 77,2 millones de barriles equivaentes de petréleo.

No se finalizaron sondeos exploratorios en € pais en € afio 2001.

En @ campo de Fateh estd en marcha un proyecto de recuperacion terciaria. A finales de 1999
comenzo lainyeccion aternativa de agua y gas, esperandose los primeros resultados en € 2003.

Kazakhstan y Azerbaidjan

A 31 de diciembre de 2001, Repsol Y PF poseia derechos mineros sobre un bloque de exploracién
en Kazakhstan, operado por Repsol YPF, con una superficie neta de 3.025 km?.

A lolargo del 2001, serenunci6 al blogue exploratorio Kurdashi en Azerbaidjan donde se llevé a
cabo un sondeo exploratorio con resultado negétivo.

En Kazakhstan contintian los trabgjos de interpretacion sismica dirigidos a la evaluacion de los
prospectos exploratorios.
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Indonesay Malasa

A 31 de diciembre de 2001, Repsol Y PF poseia en Indonesiay Maasia derechos mineros sobre 4
bloques de exploracion, con una superficie neta total de 12.242 knt, asi como 5 blogues de
explotacion con un éreatota neta de unos 10.815 kmy.

La produccion neta del afio fue en Indonesia de 20,4 millones de barriles de petrdleo, incluyendo
condensados y liquidos separados del gas natural, y 30.800 millones de pies cubicos de gas
natural, con una produccion total equivalente de 25,9 millones de barriles equivalentes de petroleo
(70.953 barriles equivalentes de petroleo/dia). Las reservas probadas netas de petréleo y gas natura
a 31 de diciembre de 2001 se estimaban en 313,5 millones de barriles equivalentes de petroleo.

Durante e 2001 se han llevado a cabo 15 sondeos exploratorios, 4 de los cuales resultaron
positivos.

Los sondeos positivos KE13-1 y KE24 han sido perforados en estructuras separadas en € bloque
Madura. Los sondeos exploratorios Sungai Kenawang 1y 2 perforados en € blogue Jambi Merang,
descubrieron importantes reservas de gas que se incluiran en €l contrato de venta de gas a Petronas
Malasia.

El 18 de enero de 2002, Repsol Y PF llegd a un acuerdo con la compafia china CNOOC Ltd. para
la venta de sus participaciones en los Bloques South East Sumatra, Offshore North West Java
(ONWJ), Poleng, Offshore West Maduray Blora, todos llos situados en Indonesia, por un importe
de 662 millones de euros (585 millones de ddlares). La transaccién incluye una produccion neta
del orden de 70.300 barriles dia, de los cuales e 79,2% es petrdleo y liquidosy € 208% gas. Las
reservas probadas netas a 31 de diciembre de 2001 ascendian a 300 millones de barriles
equivalentes de petroleo. Lafecha efectiva de latransaccion es 1 de enero de 2002. Con lafirma
del acuerdo de compraventa se inicia un proceso de informacion alas autoridades competentes con
el fin de cerrar latransaccion ala mayor brevedad posible.

Iréan

OMV unavez obtenido € blogue exploratorio Mehr, cedid a Repsol Y PF un 33% de participacion.
El blogue tiene una extension de 792 km’ y esta situado en la zona plegada (“fordand”) de la
cordillerade los Zagros en Iran.

Estados Unidos

A 31 de diciembre de 2001, Repsol YPF poseia en Estados Unidos derechos mineros sobre 30
blogues de exploracion, con una superficie neta total de 387 k.

La produccion neta del afio fue de 0,1 millones de barriles equivaentes de petrdleo,
correspondientes a gas y condensados. L as reservas probadas netas de gas natural y condensados a
fin de afio se estimaban en 1,0 millon de barriles equivaentes de petréleo.

A lo largo del 2001 no se perforé ninglin sondeo de exploracion en e pais.
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IV.24.2

Actividad de refino, logistica y marketing

Esta area incluye € refino y transporte, asi como la comercializacion, tanto a por menor como a
por mayor, de productos petroliferos, y desde € 1 de enero de 2000 la distribucion y venta a por
menor de GLP (butano y propano), actividad ésta que en gjercicios anteriores figuraba en la linea
de negocio de Gasy Electricidad. Repsol Y PF realiza actividades de refino como operador en tres
paises y lidera la actividad de refino en Espafia'y Argentina. EI Grupo opera cinco refinerias en
Espafia con una capacidad instalada total de refino de 740.000 barriles diarios, y cuatro refinerias
en Latinoamérica (Argentina y Per()) con una @pacidad instalada total de refino de 436.000
barriles diarios. Repsol Y PF realiza actividades de distribucién y comerciaizacion en 11 paises; es
lider en el mercado espariol y argentino y uno de los principales operadores en Pery y Ecuador. La
red de puntos de venta de Repsol Y PF constade 3.704 estaciones de servicio y aparatos surtidores
en Espafia y 2.932 estaciones de servicio y aparatos surtidores fuera del territorio naciondl,
principamente en Latinoaméica. El area de Refino y Marketing supuso apraximadamente un
38,4%, 21,2%y 28,6% del resultado operativo del Grupo Repsol Y PF en los gercicios 1999, 2000
y 2001, respectivamente.

La actividad de refino de Repsol YPF la redizan Repsol Petréleo y Petronor en Espafia, Y PF en
Argentinay Refineria La Pampilla, S.A. en Perti cuyo operador técnico es Repsol Y PF.

Las actividades de aprovisionamiento y comercidizacion internacional de Repsol YPF en los
negocios de exploracion y produccion de hidrocarburos (“upstream”) y de refino y marketing
(“downstream”) se centraizan através de RYTTSA.

Las actividades de distribucién y comercializacion en los distintos paises en los que opera Repsol
YPF han evolucionado de forma muy significativa en los Ultimos afios y, en la actualidad se
realizan através de las siguientes sociedades:

Espafia. Repsol Comercid de Productos Petroliferos, Campsaredy CLH (*).
Argentina YPF y Refinor

Per(: Repsol YPF Comercia del Perd.

Ecuador: Repsol YPF Comercia del Ecuador.

Chile: YPF Chile.

Brasl: Repsol YPF Brasl.

Itaia: Repsol Italia

Francia: Repsol France

Marruecos. Repsol Maroc

Portugal: Repsol Portugal.

(*) Sociedad que ha dejado de consolidar por integracion global a 31 de diciembre de 2001 en virtud del acuerdo de venta de
participacion de noviembre de 2001.

En julio de 2000, Repsol YPF y Petrobras firmaron un acuerdo para intercambiar determinados
activos de Repsol YPF en Argentina, por activos en Brasil de Petrobras. El 17 de diciembre de
2001, se cerrd e acuerdo definitivamente tras la identificacion 'y valoracion de los activos, la due
diligence y la aprobacion de la transaccion por las autoridades de la competencia brasilefias y
argentinas. Los activos intercambiados se valoraron en 500 millones de dolares respectivamente.

Conforme a este acuerdo, Petrobras ta recibido Eg3, la cuarta mayor compafiia en € sector de
refinoy marketing en Argentina, con una red de 700 estaciones de servicio y una refineria en
Bahia Blanca, con una capacidad de 30.500 barriles a dia. Repsol YPF ha recibido como
contrapartidael 30% de la refineria de Refap en € sur de Brasil, que tiene una capacidad diaria de
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180.000 barriles. Ademas ha adquirido una red de 240 estaciones de servicio en € centro y sureste
de Brasil con ventas anuaes de 480 millones de litros y un 10% de participacién en € campo de
Albacora Leste, con reservas estimadas totales de 1.300 millones de barriles equivaentes de

petrdleo.

A continuacion se detallala evolucion de los ingresos, resultados operativos y otras magnitudes de
esta actividad durante |os tres Ultimos afios:
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AREA REFINO, LOGISTICA, MARKETING Y GLP

INGRESOS Y RESUL TADOS OPERATIVOS, INVERSIONESY ACTIVOSESPECIFICOS

Millones de Euros

(Conceptos/ Segmentos) 1999 2000 2001 % 00/99 % 01/00
INGRESOS DE EXPLOTACIONuy)
Espafia 15.301 23.362 22.495 52,68% B, 7L)%
Resto de Europa 759 769 419 1,32% (45,51)%
Argentina 3.319 7.606 6.101 129,17% (19,79)%
Resto Latinoamérica 1.627 1.828 2.300 12,35% 25,82%
Resto del mundo 438 1.309 1.176 198,86% (10,16)%
Ajustes y otros @ - - (791) - -
21.444 34.874 31.70C 62,63% -

RESULTADO OPERATIVO

Espafa 834 1.144 1.168 37,17% 2,10%
Resto de Europa 3 5 11 66,67% 120,00%
Argentina 115 99 115 (13,91)% 16,16%
Resto Latinoamérica 53 61 101 15,09% 65,57%
Resto del mundo 4 14 11 250,00% (21,43)%
1.009 1.323 1.406 31,12% 6,27%
INVERSIONES,
Espafia 739 651 538 (11,91)% (17,36)%
Resto de Europa 26 29 17 11,54% (41,38)%
Argentina 3.691 305 145 (91,74)% (52,46)%
Resto Latinoamérica 100 269 173 169,00% (35,69)%
Norte Africa y Medio Oriente 7 2 - (71,43)% -
Resto del mundo - - 4 - -
4.563 1.256 877 (72,06)%  (100,00)%
ACTIVOSTOTALES

Espafia 7.239 8.085 7.058 11,69% (12,70)%
Resto de Europa 453 352 261 (22,30)% (25,85)%
Argentina 4.601 4.465 3.120 (2,96)% (30,12)%
Resto Latinoamérica 1.037 1.453 2.142 40,12% 47,42%
Resto del mundo 121 137 154 13,22% 12,41%
13.451 14.492 12.735 7,74% ( 12,122%

@

@
(©)

En 1999y 2000, recoge losingresos de explotacion del Area de Refino, Logistica, Marketing y GL P antes de | os gjustes de consolidacion
correspondientes a las eliminaciones de transacciones intergrupo realizadas con las restantes &reas de actividad. En 2001, los importes
correspondientes a dichos gjustes se han recogido en un epigrafe separado con objeto de calcular los ingresos de explotacion de esta
actividad netos de gjustes intergrupo.

Se incluye como mayor precio de ventay de coste |os impuestos especiales de los productos comercializados. Los impuestos especiales de
1999, 2000 y 2001 ascendieron a 5.776, 6.869 y 6.850 millones de euros respectivamente.

Lacifradelasinversiones del Areade Refino, Logistica, Marketing y GLP no incluyen |as inversiones en gastos de proyeccion plurianual
correspondientes alos gercicios 1999, 2000 y 2001 por importe de 51, 33 y 40 millones de euros, respectivamente.

Ingresos y resultado operativos

Los ingresos operativos de la actividad de refino y marketing, ascendieron a 34.874 millones de
euros en € afio 2000, o que supuso un incremento del 62,6% respecto de los 21.444 millones de
euros de 1999. Dicho incremento se debié fundamentalmente al incremento de precios, d
incremento en € volumen de las ventas que acanzaron la cifra de 51.350 miles de toneladas, un
12,1% superior alas 45.801 miles de tondladas del afio anterior y d incremento en la produccion
de refino, ambos debidos a la consolidacion de la actividad de YPF por un gercicio completo
frente a los seis meses de 1999. Las ventas en Espafia cayeron un 30% como consecuencia de los
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altos niveles pluviométricos que incrementaron la generacién de electricidad en centraes
hidroeléctricas en detrimento de las centrales térmicas, cuyo combustible es € fueloil. Los altos
precios del crudo en 2000 permitieron incrementar los precios de los productos refinados que en
media fueron un 63% mas altos en e 2000 que en 1999. Sin embargo, esta subida de precios no se
tradadd alos precios de venta a publico, 1o que provoco una caida de los méargenes comerciales.

Los volumenes de ventas de GLP en & 2000 se mantuvieron muy similares a los del gercicio
1999. El descenso de las ventas en Espafia de un 4,7% debido a una climatologia mas benignay a
desarrollo del gas natural, se compensaron con un incremento de las ventas en Argentina del 58,5%
al consolidar un gercicio completo de la actividad de GLP de YPF frente a los seis meses del

gercicio anterior.

Los ingresos operativos antes de gjustes intergrupo del gercicio 2001 han caido un 6,8%
alcanzando la cifra de 32.491 millones de euros frente a los 34.874 millones de euros del gercicio
2000. Los volumenes de ventas en Espafia crecieron un 1,8% debido fundamentalmente a las
mayores ventas de fueloil destinado a las centrales térmicas. Las ventas de gasolinas y gasoleos de
Repsol YPF a marketing propio en Espafia aumentaron un 4,2% respecto a afio 2000. En
Argentina esas ventas se han reducido un 8,5% debido a la menor demanda en & pais como
consecuencia de la crisis econémica. Los ingresos operativos del 2001 también se han visto
afectados por unos precios de venta més bgos que reflgian la caida del precio del crudo y una
disminucién de la produccion de los productos refinados como consecuencia de la caida de la
demanda a nivel internaciondl.

Las ventas de GLP, en Espaia, han disminuido un 6,5% con respecto a afio arterior debido ala
competencia de energias sustitutivas como € gas natural y la éectricidad. En Espafia, la aplicacion
de lanueva férmula para la determinacion de los precios de GLP ha supuesto en 2001 un precio de
venta superior a de 2000. En Latinoameérica, las ventas han crecido un 17,6% a pesar de lacrisis
econdémica en Argentina, debido a laincorporacion de Chile (enero 2001) y Bolivia (octubre 2001).

El resultado del afio 2000 ascendié a 1.323 millones de euros, un 31,1% superior a del afio
anterior. (1.009 millones de euros en 1999).

El afio 2000 se caracterizo por la entrada en vigor de las nuevas especificaciones de productos en la
Union Europeay en EE.UU. y por & aumento de los margenes internacionales de refino, que se
debieron en gran medida a efecto del cambio en las calidades de productos.

Cabe destacar que nuestras refinerias finalizaron sus planes de adaptacion de las instalaciones en
plazo para poder cumplir estas nuevas especificaciones de calidad y que han alcanzado su
operacion optima en un corto espacio de tiempo. Esto permitié que se pudieran capturar |os buenos
margenes de refino de este afio, principalmente en conversion.

En Espafia € indice de margen de refino se situé en 3,40 $/barril frente a 1,54 $/barril del afio
anterior. El nivel de destilacion primaria fue un 4,2% inferior a del gercicio 1999.

En Argentina, los indices de margen de refino se situaron en 2000 en 4,06 $/barril en comparacion
con los 2,48 $/barril del afio anterior. El nivel de destilacion en Argentina fue un 3,7% inferior a
dd afio anterior, sobre la base homogénea de comparar 12 meses de Y PF en 1999 y 2000.

Lafortaleza de los margenes de refino y la optimizacion de la gestion de las refinerias explicaron €

importante incremento de |os resultados. Estos factores compensaron y superaron la fuerte caida en

los margenes comerciales, que se debid a la dificultad en la transmision de los incrementos de

costes a precio fina a consumidor y los menores resultados de GLP consecuencia de la
congelacion de precios en Esparia.
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La actividad de marketing en Espafia y Argentina estuvo marcada en la cas totalidad del afio, por
la caida de los mérgenes comerciales, a haber aplicado € Grupo una politica de moderacion de los
precios de ventaa publico, lo que sin embargo no evitd una considerable presién social en ambos
paises.

Las ventas de claros a marketing propio en Espafia se incrementaron en un 1,7%,con aumentos
importantes de los gasdleos y |os querosenos de aviacion y disminucion de las gasolinas. Las de los
fuel 6leos también disminuyeron por € buen afio hidrol ogico.

La actividad de GLP aportd un resultado operativo de 75 millones de euros, de los que € 53%
correspondieron a Latinoamérica (40 millones de euros). Este resultado fue un 66% inferior a del
afo anterior debido a las incidencias normativas en € precio de venta del GLP envasado en Espania
(congelacion, cambio de formula, etc.), que tuvieron un impacto negativo en resultados de unos
170 millones de euros. Los programas de ahorros de costes que s han venido desarrollando en
Latinoamérica, permitieron mejorar € resultado del afio anterior en Latinoamérica en 18 millones
de euros que representaron € 45% del resultado obtenido en esa misma region.

El resultado operativo del afio 2001, antes de gjustes, ha ascendido a 1.595 millones de euros 1o
gue supone un incremento del  20,6% respecto de los 1.323 millones de euros correspondientes a
gercicio 2000. No obstante, € resultado del 2001 ha sido gjustado con unas provisiones de 189
millones de euros para hacer frente a las posibles contingencias derivadas de una previsible mayor
morosidad en Argentina, asi como e menor valor de determinadas garantias con clientes tras la
devaluacion del peso argentino frente a dolar. Una vez considerado € gjuste, € resultado operativo
ha ascendido a 1.406 millones de euros. Incluso con estas provisiones extraordinarias, e resultado
operativo hamejorado en comparacion con e del afio 2000, fundamental mente como consecuencia
de mejores mérgenes comerciales en Espafia y Latinoamérica, los cuaes se han recuperado
después del fuerte descenso durante e afio 2000 y han reflgado la estabilidad de los precios
minoristas en contraste con una reduccion de los productos refinados. En Latinoamérica €
resultado operativo también ha mejorado como consecuencia de |os programas de ahorro de costes
y de la positiva evolucion de los negocios fuera de Argentina, en concreto la refineria de La
Pampillaen Perlly la actividad del GLP en Chile, Ecuador y Perd. Asimismo, durante 2001 los
méargenes de GLP han meorado como consecuencia de la aplicacion de la nueva formula de
precios maximos Yy € descenso de las cotizaciones internacionales de la materia prima en 2001
respecto de 2000.

Los mérgenes de refino de Repsol YPF en 2001 han disminuido en 0,34 dolares respecto a los
obtenidos en € afio 2000, situdndose en 3,14 ddlares por barril. Por |o que respecta a los mérgenes
comerciales unitarios, éstos se han recuperado tanto en Espafia como en Latinoamérica.

Refino

Las refinerias de Repsol Y PF producen una amplia gama de productos petroliferos, incluyendo
combustibles, carburantes, lubricantes, productos de petroquimica basica, asfatos y coque. La
actividad de refino en Espafia la llevan a cabo Repsol Petréleo y Petronor, sociedades en las que
Repsol YPF posee una participacion del 99,97% y 85,98% respectivamente. Ambas de forma
conjunta suman € 59% de la capacidad estimada de refino en Espafia, en términos de capacidad
instalada efectiva de destilacion primaria, a 31 @& diciembre de 2001. Repsol YPF inicié sus
actividades de refino en Latinoamérica en agosto de 1996, con la compra, a través del consorcio
Refinadores del Pert (“Refipesa’), en € que actualmente Repsol Y PF Perti B.V. posee un 78,76%,
de un 60% de la Refineria La Pampilla, S.A. (“Relapasa’), cuyo principal activo es la refineria de
LaPampilla.
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En junio de 1999, Repsol Y PF adquirio la compafiia argentina Y PF. Al 31 de diciembre de 2001
cuenta con una participacion del 99,04% en dicha sociedad que posee y opera tres refinerias en
todo € pais, La Plata, Lujan de Cuyo y Plaza Huincul, con una capacidad de 334.000 barriles dia.
Ademés Repsol Y PF posee intereses en unarefineria mas en Argentinay en otras dos en Brasil.

1. Capacidad instalada, aprovisionami entos y produccion.

En e siguiente cuadro se reflgja la capacidad instalada de las refinerias més importantes de
Repsol YPF d 31 de diciembre de 2001.

Milesdebarrilesdia Miles de toneladag/afnio
Destilacién Conversién
Primaria 1) Lubricantes  Asfaltos
ESPANA
Cartagena 100 - 135 800
LaCoruia 120 68 - 100
Puertollano 140 76 110 300
Tarragona 160 3 - 425 (2)
Bilbao 220 93 - 200
TOTAL REPSOL YPF ESPANA 740 275 245 1.325
TOTAL ESPANA (3) 1.260 391 505 2.175
% TOTAL REPSOL YPF SOBRE
TOTAL ESPANA 59% 70% 49% 61%
PERU
LaPampilla 102 10 - 215
ARGENTINA
LaPlata 189 140 287 426
Lujan de Cuyo 120 136 - -
Plaza Huincul 25 - - -
TOTAL REPSOL YPF ARGENTINA 334 276 287 426
TOTAL REPSOL YPF 1.176 561 532 1.966

@ Capacidad de conversion expresada en unidades equivalentes de FCC (cracking catalitico en lecho fluido).

2 Corresponde a 50% de la produccion de asfaltos de Asfaltos Espafioles, S.A. (*ASESA”) (sociedad participadaa 50%
por Repsol YPF y Cepsa), e 50% de cuyos productos son comerciaizados por Repsol YPF. ASESA inici6 sus
actividades de maguila de asfalto en 1990.

3 Estimaciones de Repsol Y PF.

El porcentaje que representa la produccién neta diaria de petréleo sobre la capacidad diaria de
destilacion primaria se ha situado a 31 de diciembre de 2000, 1999 y 1998, en € 52,7%, 37,4%
y e 23,4% respectivamente.

Durante 2001, las refinerias de Repsol YPF procesaron 51,0 millones de toneladas de crudo,
14,6 de las cuaes han sido suministradas por la actividad de produccion propia (1,0 de Repsol
Exploraciony 13,6 de YPF) y € resto hasido adquirido através de contratos de suministro o en
el mercado de crudo spot. En linea con la larga relacién mantenida con Pemex, Repsol Y PF le
compra un volumen que se fija anualmente. En 2000 y 2001 esta cantidad se establecid en
torno alos 104.000 barriles por dia. Por lo que respecta a 2002, todavia no ha sido fijada, s bien
se estimaen unos 104.000 barriles diarios. Adicionalmente, 7,5 millones de toneladas de crudo
y 5,2 millones de toneladas de productos intermedios o finales han sido compradas y revendidas
alos mercados internacionales. Estas operaciones se denominan en dolares americanos.
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El origen del crudo procesado en 2000 y 2001 ha sido:

2000 2001
Oriente Préximo 18% 14%
Norte de Africa 14% 14%
AfricaOccidental 10% 10%
Latinoamérica 50% 50%
Europa 12% 12%
100% 100%

El siguiente cuadro presenta las materias primas procesadas y la produccion para sus principales
productos en los periodos indicados:

1999 © 2000 2001

Materias primas procesadas ¥

Crudo 475 52,7 51,0

Otras cargas y materias primas 33 6,4 57
Total 50,8 59,1 56,7
Produccién @

Destilados medios 20.549 24.294 23.654

Gasolinas 9.907 12.797 11.285

Fuel éleos 8.727 8.851 7.994

GLP 1.300 1.736 1.704

Asfaltos 1.342 1.363 1.405

Lubricantes 352 430 406

Otros (sin petroquimicos) 2.992 3.540 3.476
Total 45.169 53.011 49.924

(1) Enmillonesde toneladas.

(2) Enmilesdetoneladas.

(3) Incluye desde € 23 de junio de 1999 el 100% de la produccion de YPF. (Refineria de la Plata, Lujan de Cuyo y Plaza de
Huincul y 30,71% en 2000y 2001 y 30,54% en 1999 de Refineria de Manguinhos (Brasil)).

Esparia

Las refinerias de Repsol Y PF en Espaiia estuvieron funcionando a una media del 87,4% de su
capacidad en € gercicio 2001 frente al 88,2% de media ddl total de las refinerias espariolas.
Durante este gercicio, en las refinerias de Repsol YPF se han refinado 32,3 millones de
toneladas de crudo lo que representa e 58,5% del total de crudo refinado en Espafia. Su
distribucion geograficay su proximidad alos grandes centros de consumo, dos refinerias en el
Mediterréneo (Cartagena y Tarragona), una en € Noroeste (La Coruiia), una en € Norte
(Bilbao) y la otra en € interior (Puertollano), le otorgan a Repsol YPF importantes vertgjas
competitivas. Las cinco refinerias de Repsol Y PF en Espania estén Ilevando a cabo un plan de
inversiones dirigido a adaptar sus esquemas de produccion a las severas exigencias de calidad
de productos para € afio 2005 dictadas por la Unién Europea. Un programa similar se llevé a
cabo en e pasado para adaptarse a las exigencias de calidad de la Union Europea que entraron
en efecto € 1 de enero de 2000. Los proyectos mas importantes son e hydrocracking de
Tarragona'y un “mild hydrocracking” en Puertollano.
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A 31 de diciembre de 2001 las instalaciones de almacenamiento de Repsol Y PF tenian una
capacidad de 28 millones de barriles de crudo y 37 millones de barriles de productos refinados.

El Estado requiere que las entidades implicadas en la produccién o distribucion de productos
petroliferos en Espafia mantengan unos niveles minimos de reservas de dichos productos. A
tenor de la legidacion promulgada en 1994, € gobierno espafiol cred la Corporacion de
Reservas Estratégicas (“CORES”), un organismo estatal, con €l objeto de establecer, gestionar y
mantener |os niveles de reservas estratégicas de crudo y productos derivados del petroleo. En
2001, se han vendido 27.700 toneladas de productos y 421.600 toneladas de crudo a CORES,
respectivamente. Repsol Y PF cumple la normativa actua en todos |os aspectos significativos.

Pert

La refineria La Pampilla, situada a 25 km. & norte de Lima, Perq, tiene una capacidad total de
102.000 barriles dia, 10 que representa, seguin estimaciones de Repsol YPF, més del 50% dela
capacidad instalada en Perti a 31 de diciembre de 2001. Durante € gercicio 2001 La Pampilla
ha operado a una capacidad media del 77,5% frente a 68,1% durante e 2000. Los propietarios
de La Pampilla han invertido d 31 de diciembre de 2001 més de los 50 millones de ddlares
acordados en su dia en virtud de los compromisos derivados del  contrato de adquisicion
firmado con € Estado peruano a lo largo de cinco afios para modernizar e incrementar la
eficiencia de esta refineria, asi como para adaptarla ala normativa medioambiental peruana. Los
costes derivados de dichainversion han sido compartidos proporcionalmente entre Refinadores
dedl Pert, S.A. (60%) y los demés accionistas de La Pampilla (40%). La capacidad, produccién
y activos de La Pampilla se consolidan en Repsol Y PF por e método de integracion global.

Su proximidad a la ciudad de Lima, que representa més del 50% de la demanda total de crudo
de Pert, asi como su proximidad a fuentes aternativas de suministro (Golfo de México) le
otorgan mportantes ventgjas competitivas. Durante 2001 se refinaron 4 millones de toneladas
de crudo.

Repsol YPF esta llevando a cabo determinados proyectos con la intencion de incrementar la
capacidad de refino de larefineria de La Pampilla, asi como de ampliar las unidades de vacio y
FCC existentes y de instalar nuevas unidades de vacio y visbreaking. Estos proyectos
disminuirén en @ futuro la produccion de fueldleo incrementando la de productos refinados
ligeros.

Argentina

Desde € 23 de junio de 1999, Repsol Y PF posee y opera las refinerias de La Plata, Lujan de
Cuyo y Plaza de Huincul que pertenecen a Y PF. Durante este gjercicio, las refinerias del Grupo
en Argentina han operado a una capacidad media del 87%, muy similar a nivel de utilizacion
del  2000.

Larefineria de La Plata es la de mayor capacidad en Argentina, con una capacidad instalada de
189.000 barriles dia. Se encuentra a 60 kms. de la ciudad de Buenos Aires. Cuenta con tres
unidades de crudo, dos unidades de vacio, dos unidades de FCC y dos unidades de coquizacion.
Larefineriade Lujan de Cuyo tiene una capacidad de 120.000 barriles dia. Se encuentra situada
en la provincia de Mendoza y abastece a las provincias del centro de Argentina. Incluye tres
unidades de destilacion primaria, una widad de vacio, dos unidades de FCC, una unidad de
Isomax y dos unidades de coquizacion. La refineria de Plaza Huincul esta localizada en la
provincia de Neuguén y tiene una capacidad de 25.000 barriles dia
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Y PF también tiene una participacion econdmica del 50% en la refineria de Refinor, en la
provincia de Sdlta.

Brasl

Repsol YPF tiene un 30,71% de participacion en la refineria de Manguinhos, cerca de Rio de
Janeiro, y un 30% en Refap, unarefineriaa sur de Brasil cuya participacion ha sido obtenidaa
través del intercambio de activos con Petrobras. (Ver 1V.2.4.2 Refino y Marketing)

. Ventasy comercializacion

En e siguiente cuadro se desglosan las ventas de productos petroliferos distribuidas por
productos y por mercados.

Miles de tonel adas

% %
1999 2000 2001 00/99 01/00
Espana:
Gasolinas 4.839 4472 4.380 (7,58) (2,06)
Gasoil/K eroseno 15.239 14.998 14.929 (1,58) (0,46)
Fuelail 5.026 3.510 4.019 (30,16) 14,50
Resto 1.917 2.199 2.313 14,71 5,18
27.021 25.179 25.641 (6,82) 1,83
Argentina(1) y (2)
Gasolinas 1.355 2.119 1.436 56,38 (32,23)
Gasoil/K eroseno 4,010 7.115 5.386 77,43 (24,30)
Fuelail 185 238 72 28,65 (69,75)
Resto 1.156 1.725 1.656 49,22 (4,00)
6.706 11.197 8.550 66,97 (23,64)
Resto:
Gasolinas 2.947 4.012 4.150 36,14 3,44
Gasoil/K eroseno 3.426 4,195 4,712 22,45 12,32
Fueloil 3.714 4.653 4.656 25,28 0,06
Resto 1.986 2.220 1.973 11,78 (11,13)
12.073 15.080 15.491 24,91 2,73
Totd:
Gasolinas 9.141 10.604 9.966 16,00 (6,02)
Gasoil/K eroseno 22.675 26.308 25.027 16,02 (4,87)
Fuelail 8.925 8.401 8.747 (5,87) 4,12
Resto 5.060 6.143 5.942 21,40 (3,27)
45,801 51.456 49.682 12,35 (3,45)

() Desded 1 deenero de 2001 no seincluye laactividad correspondiente a Eg3 (Argenting).
(2 A efectos comparativos, se han determinado las ventas acumuladas a 31 de diciembre de 2000 descontando las
correspondientes a Eg3. Las cifras obtenidas son las siguientes:

2000 01/ 00 (%)
Gasolinas 1.622 (11,5)
Gasoil/Keroseno 5.915 (9,0)
Fueloil 122 (41,2
Resto 1.617 24
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En 2001 gproximadamente € 17% de las ventas efectuadas en Esparia fueron de gasolinay el 58%
de destilados medios. En € caso de Argentina, e 17% de las ventas fueron gasolinas y € 63%
destilados medios. En 2001, |as ventas internacionales realizadas tuvieron lugar, principalmente, en
los siguientes mercados: Europa (Portugal, Francia e Italia), Latinoaméricay Estados Unidos.

Transporte de crudo y Distribucién de productos

En junio de 2000 € Gobierno espafiol aprobd € Red Decreto Ley 6/2000 que incluia diversas
medidas dirigidas a fomentar laliberalizacion y la competencia en el mercado espafiol. Entre estas
medidas, y con € fin de dar entrada a nuevos socios, se limita a un maximo del 25% la
participacion individua en € accionariado de CLH, asi como a 45% la participacion conjunta de
las compariias con capacidad de refino en Espafia. Asimismo, la Comisién Naciona de la Energia
deberd ser informada de los contratos de prestacion de servicios suscritos entre las compaiiias
operadoras y los titulares de instalaciones fijas de almacenamiento y transporte como es €l caso de
CLH.

En base a este Real Decreto 6/2000, Repsol Y PF se ha visto obligada a reducir su participacién en
CLH a un 25%. El 26 de noviembre de 2001 y de acuerdo con Cepsay BP, se firm6 un acuerdo
preliminar para vender & 25% de CLH a la canadiense Enbridge Inc. Una vez firmado € acuerdo
con Enbridge se comenzaron los tramites necesarios y la due diligence. Finalmente la venta se ha
cerrado € 1 de marzo de 2002. El acuerdo acanzado en noviembre de 2001 supuso en € cuarto
trimestre de 2001, la desconsolidacion de CLH, quedando pendiente de registrar la plusvaliaen €
gercicio 2002. La participacion del Grupo Repsol YPF en CLH a 31 de diciembre de 2001 era del
59.6%, s bien, tras € acuerdo de venta definitivo del 18.55%, la participacién patrimonial en €
primer trimestre de 2002 ha disminuido hasta € 41.6%.

El Grupo Repsol YPF cuenta con e 42,91% de CLH (9,15% a través de Petronor), que es €
principal distribuidor de productos petroliferos en Espafia. A 31 de diciembre de 2001, la red de
transporte de esta compafiia constaba de 3.424 km de poliductos, 7 buquesy 166 camiones cisterna.
También dispone de 40 instalaciones de amacenamiento (todas ellas conectadas a la red de
poliductos con excepcion de las de Gijon, Motril y las tres de las idas Baleares), 33 instalaciones
aeroportuarias y 1 instalacion bunker, que en conjunto suponen una capacidad total de cas 6,2
millones de metros cubicos. CLH posee 7 gabarras para dar suministros a buques en puertos con
una capacidad agregada de 11.383 toneladas de peso muerto. CLH viene redlizando desde hace
afnos un programa de mejoras sustanciales en su sistema de almacenamiento y transporte, con €
objetivo de ser d distribuidor de productos petroliferos con € coste més bgjo en Espafia. CLH
invirtio 835,1 millones de euros en esas meoras durante & periodo 1990-2001, consiguiendo
reducir su persona operativo de aproximadamente 4.500 personas en € afio 89 a 1.966 en & 2001.
Ademés, CLH tiene previsto invertir no menos de 270 millones de euros durante (2002-2005) en
aumentos de capacidad y mejoras de sus instalaciones de amacenamiento y en la ampliacion de la
capacidad de su red de oleoductos para seguir incrementando su productividad y continuar
prestando los servicios que le solicitan.

La refineria de Puertollano esta conectada con las instalaciones portuarias de Cartagena para €
suministro a través de un oleoducto de 358 kilémetros de longitud que entré en funcionamiento en
el afio 2000 y que sustituy6 a antiguo, € cual conectabaMdagay Puertollano.

En Argentina Repsol YPF cuenta con dos oleoductos para € transporte de crudo con un total de
1.113 kms. (de Puesto Herndndez a Lujén de Cuyo de 528 km y de Puerto Rosales ala refineria de
La Plata de 585 km). Este ultimo tiene prevista su ampliacion hasta la refineria de Esso en
Campana.
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El Grupo Repsol YPF participa con un 37% en Oldelval, empresa que gestiona € oleoducto de
crudo de dos lineas de 513 kms cada una de longitud desde la cuenca neuquina a Puerto Rosales.
También participaba a 31 de diciembre de 2000 con un 54% en & Oleoducto Transandino de 430
kms de longitud para € transporte de crudo de Argentina a Concepcion (Chile). En febrero de
2001, Repsol Y PF acanzé un acuerdo con Alberta Energy Corporation Pipelines para la venta de
una partipacion del 36% en dicho oleoducto, por importe de 68 millones de ddlares, siendo a 31
de diciembre de 2001, la participacion en e mismo del 18%. Asimismo, participa con un 33,15%
en la sociedad Termap que gestiona las dos plantas de a macenamiento de crudo y despacho marino
de Caleta Cordova, provincia de Chubut, (244.000 nT) y Caleta Olivia, provicia de Santa Cruz,
(217.000 nt). Finalmente Repsol Y PF posee un 30% en Oiltanking Ebytem que opera la terminal
maritima de Puerto Rosales con una capacidad de 480.000 metros cubicos.

Repsol YPF dispone en Argentina, para € transporte de productos refinados, de una red de
poliductos con una longitud total de 1.801 kms. Cuenta con 16 plantas de amacenamiento y
despacho de productos refinados, tras la incorporacion en e 2001 de una nueva planta en Puerto
Deseado, con una capacidad aproximada de amacenamiento de 900.000 metros cubicos, tres de
ellas anexas a las correspondientes refinerias de Lujan de Cuyo, LaPlatay Plaza Huincul. Diez de
esas plantas tienen también conexién maritima o fluvia. Repsol YPF dispone ademés de 54
instal aciones aeroportuarias con 13.600 nT de capacidad y 27 camiones cisterna propios.

En Chile, Repsol YPF tiene arendados dos tanques de 10.000 m® cada uno, paa €
amacenamiento de nafta y gasoil, en la planta que la compafiia Oxiquin tiene en Concdn, situada
en las proximidades de |a refineria de ENAP. La planta esté4 conectada por tuberia a un pantalén
donde atracan |os buques para la descarga. Ademas Repsol Y PF tiene arrendadas dos instalaciones
de ENAP, una en Maipui (2.500 nT’) y otra en Linares (1.500 n’).

Ademés Repsol Y PF poseg, o tiene arrendados, buques con una capacidad total de 7.734 y 156.639
toneladas de peso muerto, para el embarque de GLP y otros productos petroliferos respectivamente
(estas cifras incluyen la capacidad de los siete buques de CLH). Relapasa en Peru tiene contratado
un barco en time charter de 40.439 toneladas de peso muerto para €l transporte mixto de productos
claros y sucios. En Argentina Repsol Y PF tiene contratado a dos afios, con vencimiento € 6 de
abril de 2002, un barco en régimen de time charter de 12.784 toneladas de peso muerto para
redizar cabotagje de productos limpios. Ademas, Repsol Y PF tiene aquilados en régimen de time
charter tres barcos de crudo con una capacidad total de 390.755 tpm. Adicionalmente ha contratado
un cuarto petrolero, también en régimen de time charter, con una capacidad de 35.801 toneladas de
peso muerto, hasta 2003.

Actividad de M arketing

Los puntos de venta que posee Repsol Y PF (tanto estaciones de servicio como aparatos surtidores)
a 31 de diciembre de 2001 son los siguientes:

Propiedad de

Puntos de Venta Repsol Y PF Abanderadas  Tota
Espafia 2912 792 3704 (3
Argentina 160 1.858 2018 (b
Pera 75 37 112
Ecuador 60 56 116
Chile 20 73 163
Brasl 25 395 420 (©)
Portugal 79 24 103

Total 3.401 3.235 6.636

(@) Incluye 14 puntosde ventaen construccion.
(b) Incluye el 50% delared de Refinor .
(¢) Incluido e 30,71% delaRed Wall.
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A 31 de diciembre de 2000 y 1999, € numero de puntos de venta del Grupo Repsol YPF (en
propiedad y abanderadas) se situabaen 7.224 y 7.191, respectivamente.

El nimero de estaciones de servicio ha disminuido en € afio 2001 en relacion con € afio 2000
debido fundamentalmente al traspaso de 690 estaciones de lared de Eg3, como consecuencia del
intercambio de activos con Petrobras. (Ver IV 2.4.2 Refino y marketing)

Adicionamente, & nimero de puntos de venta en Espafia y Argentina se ha reducido como
consecuencia de las restricciones legales impuestas para incrementar la competencia en ambos
mercados.

Espaia

Repsol Y PF vende a publico gasileos y gasolinas bajo las marcas Campsa, Petronor y Repsol. La
distribucién de los puntos de venta segliin marca es la siguiente:

Puntosde
Puntos de Venta por marca Venta
Campsa 1.746
Repsol 1.485
Petronor 428
Sin marca 45
3704 (1

(1) Incluidosenlos 3.704 operativos hay 14 en fase de construccion.

En Espafia, a 31 de diciembre de 2001, e Grupo gestionaba directamente € 25,9% de los puntos
de venta, y solamente € 21,4% de los puntos de venta eran abanderados o que da unaidea del ato
grado de vinculacion con dicha red.

La estrategia seguida por Repsol Y PF en Espafia consiste en mejorar € grado de vinculacion de la
red, con aumento de los puntos de venta de gestién propia (a través de Campsared y otras empresas
del Grupo), obtener unos margenes que permitan la adecuada rentabilidad de esta linea de negocio,
con notable incremento de los ingresos por productos nortoil, la aplicacion de herramientas de
fidelizacion y mantener las tres marcas diferenciandose en € mercado de Peninsulay Baleares de
carburantes por & posicionamiento individua de cada una de ellas.

Repsol YPF ademés de suministrar productos petrolif eros en su propia red de ventas, también lo
hace a través de otros operadores de los que actlan en € pais, en vez de exportar |os excedentes de
su produccién, con lo que consigue un margen mayor. Repsol YPF considera que su red de
refinerias en Espafia la convierte en un competitivo suministrador de productos petroliferos a otros
operadores.

El mercado espariol de productos petroliferos es un mercado maduro. Para poder mantener su cuota
de mercado y rentabilidad, Repsol Y PF ha continuado ofreciendo productos y servicios de mayor
valor afladido. Dos gjemplos claros de este tipo de productos y servicios son las estaciones de
servicio Supercor, que son operadas conjuntamente por Repsol y El Corte Inglés (los grandes
almacenes més importantes de Espafia), y latarjetaVISA Repsol Y PF.

Las estaciones de servicio Supercor estan especialmente disefladas para la venta de una
amplia variedad de productos, ademés de los carburantes. A finales del afio 2001, ya se
disponia de 27 estaciones de servicio ubicadas principalmente en Madrid, Barcelona y
Malaga.
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Latarjeta VISA Repsol Y PF, lanzada en noviembre de 1998, es la primera de su tipo en ser
distribuida por una compafia petrolifera en Espafiay proporciona ventagjas especiales a sus
poseedores, que ademés de obtener descuentos en carburantes, servicios y otras compras en
las estaciones de servicio de Repsol, Campsa y Petronor que pertenezcan a la red Solred,
también consiguen descuento por todas las comprasy servicios que realicen en otros canaes
comerciales. El BBVA y La Caixa han proporcionado € soporte para € lanzamiento de la
tarjeta VISA Repsol YPF. En € afio 2000, se lanz6 la nueva tarjeta Solred-Race, con
ventgjas especiales paralos socios del Real Automavil Club de Espafia.

Repsol Y PF considera que sus competidores en Peninsulay Baleares con capacidad de refino, esto
es, Cepsa-ElIf y BP Oil Esparia, tienen aproximadamente e 26,8% del mercado espafiol de puntos
de venta. Repsol Y PF calcula que aproximadamente 2.521 estaciones de servicio son propiedad o
abanderadas por compafiias que no cuentan con refinerias en Espafia. El nimero de esas estaciones
haido aumentando desde las 2.079 y 2.371, que existian respectivamente a fina de 1999 y 2000.

Entre las medidas aprobadas en € ya comentado Real Decreto Ley 6/2000 figurala exigenciade la
comunicaciéon a la Administracion de los precios de venta aplicados en la red de estaciones de
servicio, la limitacion del establecimiento de nuevos puntos de venta durante cinco afios para los
operadores con cuota superior a 3% (tres afios para los que latengan entre e 15y & 30%) y se
facilitalainstalacion de gasolineras en grandes establecimientos comerciales.

Otros Paises

Con la adquisicién de YPF en 1999, se continu6é con € plan de extender las actividades de
digtribucion y comercializacion de productos petroliferos fuera de Espafia. Actualmente & Grupo
Repsol YPF vende sus productos petroliferos a través de estaciones de servicio localizadas en
distintos paises de Latinoaméricay de la Union Europea.

Argentina

El Grupo Repsol Y PF est4 presente a través de la red de estaciones de servicio con marca YPF .
YPF cuenta con 1.987 puntos de venta, de los que 131 son propios, 23 aquilados a ACA
(Automovil Club Argentino) y € resto afiliados. La sociedad OPESSA (100% YPF) gestiona
directamente 126 de ellos, 103 de los propiosy los 23 arrendados al ACA, 28 de los propios estén
gestionados por terceros.

Repsol YPF participa en Refinor en un 50% a través de YPF. Esta compariia contaba a 31 de
diciembre de 2001 con unared de 61 puntos de venta (11 propiosy con gestion directa). A fina
de 2001, los puntos de ventade Y PF suponian aproximadamente un 31,5% del mercado argentino.
Los principales competidores de Repsol YPF en dicho mercado argentino son Shell, Eg3y Esso
con, aproximaday respectivamente, € 17%, 11% y 12% de los puntos de venta.

En julio de 2000 se firm6 un acuerdo de intercambio de activos con Petrobras. El 19 de diciembre
de 2001, Petrobrasy Repsol Y PF cerraron este acuerdo después de identificar y valorar los activos
sujetos a intercambio, la due diligence y la obtencion de la aprobacion de las autoridades
argentinas y brasilefias. Como consecuencia del mismo Petrobras ha recibido la Compafiia Eg3, |a
cuarta mayor empresa de refino y marketing en Argentina. Eg3 posee una red de 700 estaciones de
sarvicio y larefineria de Bahia Blanca con una capacidad instalada de 30.500 barriles a dia. Repsol

Y PF ha recibido un 30% de la participacion de la refineria Refap con una capacidad de 180.000
barriles/dia, en € sur de Brasil, unared de 240 estaciones de servicio en dicho pais con unas ventas
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anuales totales de 480 millones de litros y una participacion del 10% en & campo de crudo de
Albacora Leste, con unas reservas de aproximadamente 1.300 millones de barriles equivalentes de
petroleo, lo que la convierte en la segunda petrolera integrada de Brasil. Los activos intercambiados
han sido valorados en aproximadamente 500 millones de dblares.

En Argentina, y continuando con la politica de ofrecer productos con mayor valor afiadido, Repsol
Y PF inicio la comercidizacion de una nueva linea de gasolinas de méaxima caidad: “Fangio XXI1”.
Ademas, y aprovechando la experiencia acumulada en Espafia con la tarjeta Solred, se lanz6 la
tarjeta “ YPF en Ruta’, un medio de pago destinado a los profesionales del transporte, flotas de
vehiculos pesados y livianos. Durante € afio 2001 se haincrementado significativamente € nimero
de tarjetas emitidas.

Pert

A través de Repsol YPF Comercia del Perd, Repsol Y PF contaba, a 31 de diciembre de 2001, con
112 puntos de venta, de los que 75 eran propiosy 52 gestionados directamente.

Ecuador

A través de Repsol YPF Comercial de Ecuador, Repsol Y PF contaba, a 31 de diciembre de 2001,
con 116 puntosde venta, delos que 60 eran propiosy 17 gestionados directamente.

Chile

Y PF Chile contaba, a 31 de diciembre de 2001, con 163 puntos de venta de los cuaes 90 tenian
vinculo fuerte (42 eran propios, 48 arrendados) y 73 dfiliados. OPESE (100% Y PF Chile) gestiona
directamente 37 deé€llos, 16 propiosy 21 aquilados.

Bradl

Repsol YPF Brasil contaba a 31 de diciembre de 2001 con 398 puntos de venta (incluidos los
puntos de venta procedentes del intercambio con Petrobras. Ver detalle en Argentinag) de los que 18
eran propios y gestionados directamente. Repsol Y PF Brasil participaen € 30,71% en la sociedad
Refineria de Manguinhos, que cuenta con la compafia Wall Postos que dispone de una red de 72
estaciones de servicio, con 24 de ellas propias y 48 abanderadas, 18 de dlas gestionadas por dicha
compafiia.

Estados Unidos

Con fecha efectiva 1 de enero de 2001, la compariia Global se desprendié de su negocio comercial,

incluidos los contratos de suministro y abanderamiento de estaciones de servicio, que fue vendido a
la compafiia Aliance. Por tal motivo a partir de esa fecha d Grupo Repsol YPF no cuenta con red

de estaciones de servicio en USA.

Europa
A 31 de diciembre de 2001 Repsol Y PF disponia de 103 puntos de venta en Portuga (79 en

propiedad y 24 abanderados, siendo 19 de ellos gestionados directamente a través de GESPOST,
sociedad 100% de Repsol Portugal).
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El total de lainversién en marketing y logistica durante 2001 fue de 877 millones de euros. Repsol
YPF, ha invertido cantidades significativas en incrementar € nimero de puntos de venta con
vinculo fuerte asi como en construir nuevas estaciones de servicio. Repsol YPF pretende seguir
invirtiendo para mejorar la vinculacién en sus redes e incrementar € nimero de las estaciones
gestionadas por € propio Grupo.

Otros mercados petroliferos

Repsol Y PF también vende productos petroliferos alos sectores industrial, aviacion y marina. Los
productos que se venden en estos mercados son principalmente, diesel, queroseno, fueldleos,
lubricantes, asfaltos, coque de petroleo y otros derivados. Repsol Y PF, através de Repsol Petroleo,
posee un 50% en Asfaltos Esparioles. SA. (*ASESA™), compafiia que se dedica ala produccion de
asfalto. Repsol YPF también tiene el 100% de Repsol Y PF Lubricantes y Especialidades (antes
Repsol Productos Asfalticos), asi como € 100%, a través de Petronor y de Asfalnor. Ambas
distribuyen y comerciaizan productos asfaticos. En Portugal, la comercializacion de asfaltos se
hace a través de Repsol Portugdl.

Tendiendo a una simplificacion societaria y también por haberse unido las actividades de
lubricantes, derivados y asfaltos en una sola Unidad de Negocio a nivel mundial, o que ademés
facilitard @ control de gestion, con fecha 2 de enero de 2002 se harealizado la fusién de lasfiliales
Repsol Distribucion y Repsol Derivados por Repsol YPF Lubricantes y Especiaidades (antes
Repsol Productos Asfalticos). La denominacion de la Unica sociedad resultante a partir del 2 de
enero de 2002 es & de Repsol Y PF Lubricantesy Especialidades, SA.

Gases Licuados del Petroleo

Las ventas de GLP, incluyendo las ventas a compafiias distribuidoras, durante los tres Ultimos afios
por areas y productos fueron las siguientes:

Miles de toneladas

1999 2000 2001
Espafia 2.358 2.247 2.102
Argentina 247 391 363
Resto 541 592 780
3.146 3.230 3.245

Miles de toneladas

1999 2000 2001
Envasado 2.293 2.289 2.298
Granel, canalizado y otros (1) 853 941 947
3.146 3.230 3.245

(2) Incluye ventas a mercado de attomocion, petroquimica, operadoresy trading.
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Repsol Y PF esta reorganizando la actividad internaciona de GLP mediante la venta de las acciones
de las compafiias dedicadas a dicha actividad a Repsol Butano, S.A., con objeto de centralizar la
gestion de todas las actividades relacionadas con e GLP maximizando las sinergias existentes y
optimizando la transferencia de tecnologia entre las diferentes unidades.

Espaia

Repsol YPF lleva a cabo sus actividades de distribucion de GLP a través de Repsol Butano que
desde hace més de 40 afios distribuye GLP a mercado espafiol para uso doméstico e industrial.

Repsol Butano, S.AA. suministra GLP envasado (en bombonas) a précticamente la totalidad del

mercado doméstico en Espafia (12 millones de consumidores) y también \vende GLP a granel
(camiones cisterna'y canalizado) a clientes comerciales, industriales, alaindustria petroquimicay a
consumidores finales para ser utilizado como combustible.

El proceso de envasado de GL P en Espafia se realiza en 20 plantas de Repsol Butano, S.A. situadas
alo largo de territorio espafiol. Una vez que & GLP ha sido envasado en cuaquiera de estas
plantas, se enviaalared de distribucién de Repsol Butano, S.A. que cuenta con unos 800 agentes
distribuidores de bombonas de butano. Estos agentes de distribucién se encargan de entregar €
GLP alos consumidores. El nimero de bombonas en circulacion del que dispone Repsol Butano
para e almacenamiento y reparto de GL P asciende a 39 millones, aproximadamente.

El GLP envasado en bombonas % destina, cas exclusivamente, para € uso doméstico (cocinas,
agua caliente y en algunos casos calefaccion). El crecimiento de la economia espafiola, junto con la
dificultad para acceder a las redes de distribucion del gas natural en algunas regiones de Espafia,
han llevado a Repsol Butano a convertirse en € primer distribuidor de gas envasado en Europa en
términos de ingresos y volumenes suministrados. En 2001 |as ventas de gas envasado representaron
el 71% sobre & volumen total de ventas de Repsol Butano.

El GLP agrand se utiliza como combustible para uso agricola, industrial y doméstico asi como para
transporte. Lamayor parte del GLP a grand vendido por Repsol Butano es suministrado directamente
a consumidor final y distribuido en camiones cisterna. El uso del GLP a granel en la industria se
emplea principalmente en la fabricacién de cerdmicay cristal. El uso doméstico, en urbanizacionesy
viviendas unifamiliares, es e mismo que & ded GLP envasado. Sin embargo, Repsol Butano ha
comenzado a distribuir GLP através de canalizaciones conectadas a los consumidoresindustrides y
domésticos y considera que dicho sistema de distribucion puede ser un paso intermedio entre €
mercado de GLP envasado y € mercado de gas natura futuro.

En 2001 las ventas de GLP a grandl representaron €l 29% del volumen total de ventas de Repsol
Butano, aproximadamente.

Repsol Butano vendio 2,1 millones de toneladas de GLP en 2001 frente a los 2,3 millones de
toneladas de GLP en 2000 y frente a los 24 millones de toneladss vendidas en 1999.
Aproximadamente, e 56% de los suministros de Repsol Butano del afio 2001 se obtuvieron de
refinerias espafiolas, adquiriéndose € resto de fuentes ubicadas en las regiones del Mar del Norte,
Argdiay Oriente Medio.

Repsol YPF considera que como resultado de la introduccién del gas natural en los principales
nucleos urbanos de Espafia como alternativa al GLP, tendréa lugar una reduccién del crecimiento
del consumo del GLP para uso doméstico en beneficio del gas natural, si bien € volumen total de
ventas del GLP crecera gracias a crecimiento de las ventas a granel para uso industrial.
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Durante €l gjercicio 2001 ha funcionado con normalidad € sistema de precios méaximos fijado por
el Gobierno en e Red Decreto Ley 6/2000 de octubre de 2000. Este sistema, que determina €
precio maximo cada 6 meses (abril y octubre) en funcion de la cotizacion internaciona del GLP
durante los doce meses anteriores, ha sido favorable en el 2001 para Repsol Y PF dados los atos
precios internacionales en e 2000 y d descenso de los mismos durante e 2001. (ver epigrafe
IV.1.2 Marco legal — Espafia— Gases licuados del petroleo).

Argentina

YPF es € principa productor de GLP en Argentina con 600.000 toneladas en 2001, que representa
un 28% de la produccién total de GLP en Argentina.

Con efecto 1 enero de 2001, & Consglo de Administracion de Y PF aprobd lafusion de YPF Gasy
Repsol Gas, sociedades que ya trabgjaban de forma conjunta en muchos aspectos desde 1999. El

nombre de la nueva sociedad es Repsd YPF Gas'y es en un 85% propiedad de Repsol YPF. El

15% restante es propiedad de Pluspetrol. La participacion del 85% se manteniaatravés YPF, SA.,

s bien con fecha 28 de diciembre de 2001, ha sido transferida a Repsol Butano, SA. La
integracion de las dos compafias durante 1999 y 2000 generd ahorros de costes estimados en 24
millones de ddlares cada afio, por encima de los 10 millones de dblares estimados iniciamente.

Durante € 2001 han venido a consolidarse las sinergias producidas por la fusién y sus beneficios.

Repsol YPF Gas ha distribuido 363.000 toneladas de GLP a mercado minorista en Argentina en
2001

Balivia

En septiembre de 2001, Repsol YPF formdé una joint venture con SAMO, la primera compafiia
privada dedicada a este negocio en Bolivia. La nueva entidad se ha denominado Repsol Y PF Gas
de Boalivia. Las ventas anuales de SAMO y Repsol YPF Gas de Bolivia en 2001 han sido de
120.000 toneladas, lo que representa una cuota de mercado del 40%, aproximadamente. Repsol
Y PF tiene un 51% de participacion en esta sociedad, a través de Repsol YPF Bolivia, SA. En
enero de 2002, Repsol YPF Bolivia, SAA. ha transferido su participacion en Repsol YPF Gas de
Boliviaa Repsol Butano, SA.

Chile

Repsol Y PF, en noviembre de 2000 adquirio e 45% del capital social del Grupo Lipigas, lider del
mercado de GLP en Chile por un importe de 170 millones de ddlares, con una opcion de compra
de un 10% adiciona egercitable desde findes de 2003 hasta 2005. Si Repsol YPF decidiese
gercitar la opcion, los vendedores tendrian una opcion para vender € 45% restante durante 3 afios.
El acuerdo firmado por los accionistas proporciona a Repsol YPF la capacidad de control en la
gestion de la compafiia,

Las ventas de Lipigas en 2001 han sido de 370.000 toneladas.

Pera
Siguiendo con la estrategia de incrementar la distribucion de GLP fuera de Espaiia iniciada en

1996, Repsol Y PF posee una participacion del 100% en Solgas, sociedad que cuenta con una cuota
de mercado del 30% del mercado peruano, con una cifra de ventas de 180.000 toneladas en 2001.
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1V.24.3

Ecuador

En julio de 1998 Repsol Y PF adquiri6 una participacion del 75% de la empresa Duragas, dedicada
ala comerciaizacion de GLP en Ecuador por un importe de 26 millones de délares y en abril de
2001 se adquirio € restante 25% por 5,9 millones de euros . En € afio 2001 |las ventas de Duragas
ascendieron a 314.000 toneladas de GLP, siendo una de las empresas lider del sector en su pais.
En enero de 2002, Duragasy susfiliales han sido vendidas a Repsol Butano, SA.

Otros mercados

Repsol Y PF ha extendido la distribucién de GLP en Europa, en concreto en Francia 'y Portugal,
siguiendo la misma estrategia empleada en e mercado espaiiol que incluye € reparto a domicilio
del GLP embotellado. También esta presente en Marruecos, donde adquirio en 1998 e 100% de las
acciones de Nationa Gaz of Morocco, compariia dedicada a la distribucion de GLP. Las ventas en
estos mercados han alcanzado la cifra de 80.000 toneladas en 2001.

Actividad Quimica

Repsol Y PF lidera el mercado espafiol de productos petroguimicos basicos y derivados, polimeros,
productos intermedios y transformados plésticos. Los principales centros de produccion
petroquimica se encuentran en Puertollano y Tarragona (Espafia), en La Plata y Bahia Blanca
(Argentina). Las unidades de produccién de estos centros se encuentran en los mismos compleos
industriales en los que estén tres de las refinerias de Repsol Y PF, permitiendo de este modo un ato
grado de integracion entre ambas actividades.

Repsol YPF lleva a cabo la produccion y comercializacion de productos petroquimicos bésicos y
derivados. A continuacion, se detalla la evolucion de los ingresos, resultados operativos y otras
magnitudes de esta actividad durante los tres Ultimos gjercicios:
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AREA QUIMICA

INGRESOS Y RESUL TADOS OPERATIVOS, INVERSIONESY ACTIVOSESPECIFICOS

Millones de Eur os
(Conceptos / Segmentos) 1999 2000 2001 % 00/99 % 01/00

INGRESOSDE EXPLOTACION®

Espania 1.145 1.830 1.837 59,83% 0,38%
Resto de Europa 17 21 - 23,53% -
Argentina 247 532 518 115,38% (2,63)%
Resto Latinoamérica 24 62 - 158,33% -
Ajustesy otros @ - - (67) - -
1.433 2.445 2.288 70,62% -
RESULTADO OPERATIVO
Espafia 114 147 (42) 28,95% -
Resto de Europa 3 3 - 0,00% -
Argentina 13 1 (13) (92,31)% -
Resto Latinoamérica 2 1 - (50,00)% -
132 152 (55) 15,15% (136,18)%
INVERSIONES @
Espafia 414 112 105 (72,95)% (6,25)%
Resto de Europa - 1 - - -
Argentina 365 153 81 (58,08)% (47,06)%
Resto Latinoamérica - 2 32 - 1.500,00%
779 268 218 (65,60)% (18,66)%
ACTIVOSTOTALES
Espaia 1.441 2.041 1.946 41,64% (4,65)%
Resto de Europa 12 13 - 8,33% -
Argentina 802 867 958 8,11% 10,50%
Resto Latinoamérica 48 53 - 10,42% -
2.303 2.974 2.904 29,14% (2,35)%

(1) En1999y 2000, recoge |osingresos de explotacion del Area de Quimica antes de los gjustes de consolidacion correspondientes a
las eliminaciones de transacciones intergrupo realizadas con las restantes areas de actividad. En 2001, los importes
correspondientes a dichos gjustes se han recogido en un epigrafe separado con objeto de calcular los ingresos de explotacion de
esta actividad netos de gjustes intergrupo.

(2) Lacifradelasinversiones del Areade Quimica no incluyen lasinversiones en gastos de proyeccion plurianual correspondientes a
los gercicios 1999, 2000 y 2001 por un importe de 1, 88, 2 millones de euros, respectivamente.

Ingresos vy resultados operativos

Los ingresos operativos del 2000 ascendieron a 2.445 millones de euros 10 que supuso un
incremento del 70,6% respecto de los 1.433 millones de euros del gercicio 1999. Ello se ha debido
fundamentalmente a un aumento tanto de los precios de la petroquimica derivada como de la
petroquimica bésica como consecuencia de la fuerte subida de los precios del crudo y a la
consolidacion de un gercicio completo de la actividad quimica de YPF frente a los seis meses
incorporados del afio anterior.

Las ventas acumuladas de productos petrogquimicos fueron de 2,8 millones de toneladas, 1o que
supuso un crecimiento del 13% respecto del mismo periodo del afio anterior, a pesar del retraso de
la entrada en funcionamiento del complejo dxido de popileno/estireno/derivados en Tarragona
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(Espafia), asi como la planta de amoniaco/urea de Profertil en Bahia Blanca (Argentina) que ya se
encuentran en operacion. Las ventas se incrementaron un 4,1% para |os productos de petroquimica
basicay un 17,2% paralos productos de petroquimica derivada.

Los ingresos operativos antes de gustes intergrupo del gercicio 2001 han ascendido a 2.355
millones de euros frente a los 2.445 millones de euros del gercicio anterior |0 que supone una
disminucion del 3,7%. A pesar de acanzar unos mayores volumenes de ventas en términos de
unidades fisicas, los ingresos operativos se han visto afectados por una caida de |os precios tanto en
la petrogquimica béasica como de la derivada debido a la disminucion experimentada por los precios
del crudo durante €l afio 2001 asi como a una desaceleracion de la demanda especia mente acusada
tras los acontecimientos del 11 de septiembre de 2001.

Las ventas totales de la actividad quimica en € afio 2001 acanzaron la cifra de 3,38 millones de
toneladas, un incremento del 20% respecto del gercicio anterior debido a la puesta en
funcionamiento de nuevas unidades.

El resultado operativo del area quimica en e afio 2000 ascendid a 152 millones de euros, un 15,1%
superior a dd afio anterior; este crecimiento en resultados se hubiera elevado a 43% de no
considerarse €l ingreso extraordinario por la venta de tecnologia del caucho a Girsa, que se redlizd
en d gercicio de 1999, por valor de 25,7 millones de euros.

El aumento en resultados se debié a la quimica basica y se explicd por la mejor coyuntura
internacional (mayor diferencial etileno — nafta de 65 $/t.). Este efecto positivo de mejor resultado
de labasica se vio minorado por € de la quimica derivada que present6 un resultado inferior a del

ano anterior, debido a una caida significativa de los méargenes provocada por € ato coste de las
materias primas que no ha podido compensarse en su totalidad via aumento de precios.

El resultado operativo de la actividad de quimica en € afio 2001 presentd unas pérdidas de 44
millones de euros, antes de las provisiones registradas por importe de 11 millones de euros para
hacer frente a las posibles pérdidas como consecuencia del aumento de la morosidad por la crisis
argentina. Por lo tanto, e resultado operativo reportado ascendié a una pérdida de 55 millones de
euros. Este resultado se ha debido fundamentalmente a una caida de los margenes tanto de la
petroquimica basica como de la derivada y a la desaceleracion de la demanda especia mente
acusada tras |os acontecimientos del 11 de septiembre de 2001.

Capacidad de produccién

A continuacion, se recogen las capacidades nominales de produccion de los principales productos
de petroquimica basicay derivada a 31 de diciembre de 2001
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Miles de tonel adas anuales

REPSOL Y PF
EUROPA LATINOAMERICA
PETROQUIMICA BASICA
Etileno 810 -
Propileno 545 175
Butadieno 152 -
Benceno 90 244
PETROQUIMICA DERIVADA
POLIOLEFINAS
Polietileno 577 (1) -
Polipropileno 383 80
PRODUCTOS INDUSTRIALES
Acrilonitrilo 166 -
P-xileno, O-xileno - 63
Amonio/Urea - 850
Metanol - 411
Otros (2) - 267
PRODUCTOS TECNICOS
Oxido de propileno/polioles/glicoles 979 -
Caucho 54 45
Otros (3) 65 28

(1) Incluye copolimeros EVA.

(2) Alcoholes oxo, anhidrido maleico, disolventes, LAB (Alquil Benceno Lineal), ciclohexano, LAS (Acido Lined
Alquilbenceno sulfénico) y otros.

(3) Incluye derivados del estireno, PMMA y PIB.

Es importante sefidar que parte de la produccion de la petroquimica bésica no se destina ala venta
a terceros, sno que se destina a cubrir @ 90% de las necesdades de materia prima de la
petroguimica derivada. De igual manera parte de la produccién de la petroquimica derivada se
destina a autoconsumo para la obtencion de otros productos, como es € caso por gemplo del
oOxido de propileno parala obtencion de glicoles y polioles.

Seguidamente se detallan las cifras de produccién correspondientes a los gercicios 1999, 2000 y
2001:

Miles de Toneladas

1999 2000 2001
Petroquimicabésica 2.084 2.310 2.342
Petrogquimicaderivada 1.495 1.781 2.562
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L as ventas de productos petrogquimicos durante los gercicios 1999, 2000 y 2001, fueron:

Milesde Toneladas

1999 2000 2001

Por zonas:
Espafia 1134 1.111 1.148
Argentina 204 393 632
Resto 1.148 1.308 1.595
2.486 2.812 3.375

Por tipos:
Bésica 785 818 712
Derivada 1.701 1.994 2.663
2.486 2.812 3.375

Repsol Y PF produce, distribuye y comercializa directamente su produccién quimica. Asimismo,
para una parte de su portafolio de productos actlia a través de las siguientes compafiias filiaes:

- Polidux, empresa participadaa 100%, se encuentralocalizada en Espafia (Monzon / Huesca) y
produce y comerciadliza especialidades dentro del &mbito de los derivados estirénicos y
compuestos de poliolefinas.

- Las especiadidades de PMMA (Polimetil Metacrilato) se realizan a través de Polivar (Itdia) y
Bronderdev (Dinamarca), participadas a 100%.

- Profértil, subsidiaria de Repsol YPF a 50%, produce urea y amonio. Su capacidad de
produccién awal asciende a 1.024.000 toneladas de urea y 676.000 toneladas de amonio.
Repsol YPF es € principa proveedor de gas natural de Profértil con € 50% del suministro
total.

- General Quimica, participadaa 100% por Repsol Y PF, centra su actividad en €l ambito de los
acelerantes, agroquimicosy colorantes, entre otros. Esta localizada en Espafia (Alava).

- Dynasol, participada a 50%, es una joint venture creada en julio de 1999 con la sociedad
mexicana GIRSA, en laque comparten los activos relativos a la actividad del caucho Repsol
YPF y @ Grupo INSA. Esta sociedad proporciona complementariedad, tanto de portafolio
como de mercados, en relacion con los negocios aidados previos a la congtitucion de la
sociedad.

- Petroken, participada a 50%, produce polipropileno en Argentina, con una capacidad total de
160.000 toneladag/afio. Repsol Y PF cuenta con un contrato de suministro de materia prima a
largo plazo y en la actudidad es € principal proveedor de propileno.

- PBB Poalisur: PBB (Petroquimica Bahia Blanca) y Polisur Co. se fusionaron € 3 de septiembre
de 2001 y formaron la sociedad PBB Polisur, en la que Repsol Y PF tiene una participacion del
28%. PBB Polisur es lider en la produccién de etileno y polietileno en Argentina, con una
capacidad de produccion anua de 700.000 toneladas de etileno y 600.000 toneladas de
polietileno. El etileno se produce a través de un proceso de deshidrogenacion de etano, en €
que Repsol Y PF es e principa suministrador de materia prima.
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Petroquimica Basica

Repsol Y PF cuenta con una quimica basica centrada en la obtencién de olefinas y arométicos con
una capacidad de 810.000 toneladas de etileno en olefinas y 334.000 toneladas totales de
aromaticos.

La actividad de produccion de productos petroquimicos bésicos presenta una integracion maxima
con refino a estar las unidades de ol€efinas y arométicos en las refinerias de Repsol YPF. Las
ventgjas que se derivan de ello son, entre otras, la flexibilidad en la aimentacion del cracker, la
gestion eficiente de las corrientes de retorno (hidrégeno, gasolina de pirdlisis, etc.) y las sinergias
en el suministro de energia.

Asimismo, € Grupo presenta una buena integracién quimica basica - quimica derivada, que se
reflgja en que la basica suministra aproximadamente e 90% de las necesidades de materia primade
la derivada.

L as ventas de productos de petroquimica basica en 2001 por paises han sido:

Miles de toneladas

1999 2000 2001
Espaia 294 218 103
Argentina 108 217 210
Resto 383 383 399
Tota 785 818 712

Las ventas por tipo de proceso han sido las siguientes:

Milesdetondadas
1999 2000 2001
Cracker deolefines o647 5% 490
Extraccion dearomdicos 138 223 222
Totd 785 818 712
Petrogquimica derivada

Estos productos se clasifican en tres categorias: poliolefinas, productos industriales y productos
técnicos.

Las poliolefinas incluyen una amplia variedad de plésticos que se producen principamente en
Espafia en los complgjos de Tarragonay Puertollano. En Argentina, € Grupo cuenta ademas con €
50% de la produccion de Petroken en € complgo de La Plata. En € afio 2001, las ventas de las
poliolefinas han supuesto aproximadamente el 36% del total de ventas de productos derivados.
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Los productos industriales comprenden un amplio grupo de materias primas para las industrias
guimicas y manufactureras gque se utilizan en la produccion de disolventes, fibras textiles, aceites
lubricantes y detergentes entre otros. Dentro de este grupo, se incluyen productos como alcoholes-
oxo, xilenos, alquilbenceno lineal, acrilonitrilo, urea, metanol, etc. La produccion se rediza en
Argentina, en e complgjo de LaPlatay Plaza Huincul y en Espafia, en Tarragona.

Bao la denominacion de productos técnicos se recoge una amplia gama de especiadidades
petroquimicas como € Oxido de propileno, glicoles, polioles, caucho hidrogenado, pigmentos,
tintes organicos, agentes de flotacion, etc., que agregan margenes unitarios elevados a la actividad
quimica del Grupo.

Los productos derivados presentan un ato nivel de integracion no solo con la petroquimica basica,
sino también con las actividades del upstream. En este contexto, podemos mencionar |as plantas de
amonio/ureay metanol que utilizan el gas natural como materia prima.

Estos productos se comercializan en Europa a traves de una red comercia dividida en dos aress,
mediterrdneo y norte de Europa; y en Latinoamérica a través de delegaciones. Esta actividad
también serediza en otras areas geogréficas através de oficinas de ventay agentes.

Las ventas de productos petroquimicos derivados en 2001 fueron realizadas en los siguientes
mercados:

Miles de toneladas

1999 2000 2001
Espafia 840 893 1.045
Argentina 9% 176 422
Resto 765 925 1.195
Total 1.701 1.994 2.662

La estrategia del Area Quimica de Repsol YPF se centra en el crecimiento en los negocios
definidos como estratégicos, para disponer de un portafolio equilibrado en € que sdlo se incluyan
los productos que generen mayor vaor.

Los factores claves de esta estrategia suponen € desarrollo de los productos donde Repsol Y PF
tiene alguna ventaja competitiva significativa por:

- Tecnologia o Know-how propiosy competitivos.
- Integracién con refino o € upstream.

- Fuerte posicion de liderazgo regiond.

Todos estos aspectos vienen acompafiados ademas por una decisién de desarrollar negocios
quimicos con una gran cercania ala actividad petroleray gasista propias.
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IV.24.4

En este sentido, se puso en marcha en € afio 2000 un complgo de produccion de éxido de
propileno, estireno y productos derivados en Tarragona. La tecnologia utilizada, propiedad de
Repsol YPF, es lider en este campo y solamente esta disponible para otras dos compafiias en €
mundo, ademés de Repsol YPF. Este proyecto se inscribe en la edtrategia de crecer
equilibradamente en los negocios de mayor valor afladido, lograr una mayor integracién en los
procesos productivos y dar mayor valor alatecnologia propia.

En e afio 2001 se ha finalizado |a puesta en marcha en Bahia Blanca, en Argentina, una planta de
produccion de urea en una joint venture (50/50) en e que € otro socio es la compafiia canadiense
Agrium, lider mundial en fertilizantes. Esta planta, que utiliza gas natural como materia prima,
contribuye al objetivo estratégico de integracidn entre la actividad quimicay € upstream.

Otro gemplo de integracion entre la petroquimica y € upstream es € proyecto metanol en
Argentina. Esta unidad comenzd a operar a finales del 2001 e incrementara la integracion de la
guimica con € upstream de Repsol YPF d utilizar como materia prima € gas natura haciendo
posible la monetizacion de las reservas. Adicionamente, Repsol Y PF espera obtener importantes
sinergias dado que la planta esta situada en la refineria de Plaza Huincul.

Actividad Gasy Electricidad

Repsol YPF participa directamente o a través de filides en los sectores de gas naturd vy
electricidad. Por 1o que se refiere @ primero, esta presente en el aprovisionamiento, transporte y
distribucion de gas natural en Esparia, en la licuefaccion de gas natural en Trinidad y Tobago y en
la distribucion de gas natural en Argenting, Brasil, Colombiay México. También esta presente en
el suministro y comercializacién de liquidos de gas natura en Argentina. Por o que se refiere a
sector de la électricidad, Repsol Y PF participa en la generacion eléctrica en Espafiay Argentina.

El segmento de Gas y Electricidad generé aproximadamente un 15,1%, 16,1% y 21,6% de
resultado operativo del Grupo Repsol Y PF en los gercicios 1999, 2000 y 2001, respectivamente.

A continuacion, se detalla la evolucién de los ingresos y resultados operativos y otras magnitudes
de esta actividad durante los tres Gltimos afios:
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AREA GAS Y ELECTRICIDAD

INGRESOS Y RESUL TADOS OPERATIVOS, INVERSIONESY ACTIVOSESPECIFICOS

(Conceptos / Segmentos)
INGRESOS DE EXPLOTACION @

Esparia

Resto de Europa

Argentina

Resto L atinoamérica

Norte de Africay Medio Oriente

Ajustesy otros @

RESULTADO OPERATIVO

Espafia

Resto de Europa

Argentina

Resto Latinoamérica

Norte de Africay Medio Oriente

INVERSIONES®

Espafia

Resto de Europa

Argentina

Resto L atinoamérica

Norte de Africay Medio Oriente

ACTIVOSTOTALES

Espafia

Resto de Europa

Argentina

Resto L atinoamérica

Norte de Africay Medio Oriente

Millones de Euros

1999 2000 2001 % 00/99 % 01/00
1.218 3940 4634  22348% 17,61%
- 160 - - -
536 957 789 78,54% (17,55)%
84 340 436 304,76% 28,24%
11 33 41 200,00% 24,24%
- - (22) - -
1.849 5430 5878 _ 19367% -
288 686 791 138,19% 15,31%
- 35 - - -
% 198 159 120,00% (19,70)%
) 25 33 - 32,00%
20 62 79 210,00% 27,42%
396 1006 _ 1.062 _ 154,04% 5,57%
369 1.165 871 21572% (25,24)%
131 254 39 93,89% (84,65)%
57 628 355  1.001,75% (43,47)%
557 2047 1265  267,50% (38,20)%
2.699 6982  7.437 158,69% 6,52%
- 111 % - 1351%
1.157 2295 1526 98,36% (33,51)%
436 1513 1454  247,02% (3,90)%
254 621 676 144,49% 8,86%
4.546 11522 11189 15345% (2,89)%

(1) Como resultado del acuerdo alcanzado en enero de 2000 entre La Caixay Repsol YPF, € Grupo Gas Natura se ha consolidado por

@

(©)

integracion globa desde € 1 de enero de 2000.

En 1999y 2000, recoge losingresos de explotacion del Areade Gasy Electricidad antes de |0s ajustes de consolidacion correspondientes
a las diminaciones de transacciones intergrupo realizados con las restantes &reas de actividad. En 2001, los importes correspondientes a

dichos gjustes se han recogido en un epigrafe separado con objeto de calcular los ingresos de explotacion de esta actividad netos de gustes
intergrupo.

Ingresos y resultados operativos

Lacifradeinversiones del Areade Gasy Electricidad no incluye las inversiones en gastos de proyeccion plurianual correspondientes alos
gercicios 1999, 2000 y 2001 por importe de 3, 16 y 48 millones de euros, respectivamente.

Tanto en 1999 como en 2000 los ingresos y resultados operativos de la actividad de gas y
electricidad, corresponden basicamente a las actividades de comerciaizacion de gas llevadas a
cabo por & Grupo Gas Naturdl.

El incremento del resultado operativo de la actividad en Latinoamérica fue de un 72,5% reflgjando
la consolidacion del afio completo de Metrogas.
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En & afio 2000, Repsol Y PF registrd un resultado operativo en la actividad de gas 'y electricidad de
1.006 millones de euros frente a los 396 millones de euros registrados en 1999. El incremento del
154,0%, hubiera sido en términos homogéneos del 30,5% s se hubiese consolidado € Grupo Gas
Natural con e mismo criterio que & seguido en 1999.

La mgora en los resultados operativos se debié a las mayores ventas a sector doméstico-
comercial, que crecid un 99,6%, derivado del mayor nimero de clientes y también a las mayores
ventas a sector industrial, con un crecimiento del 119,2%, reflggando € del buen comportamiento
econdmico en Espafiay la expansion de lared comercial en los paises de Latinoamérica donde esta
presente la compafia.

Es importante destacar que € total de las ventas incluy6 11.200 millones de termias vendidas por la
compafia comercializadora ce Gas Natural en e mercado no regulado, |0 que supuso una cucta
ddl 70% en dicho mercado.

El resultado operativo de la actividad de gas y electricidad en € gercicio 2001 ha acanzado la
cifra de 1.087 millones de euros, antes de los gjustes derivados de la crisis argentina, 1o que ha
supuesto un incremento de un 8,1% frente alos 1.006 millones de euros del afio 2000. El importe
de los gustes antes mencionados para hacer frente a posibles insolvencias ha ascendido a 25
millones de euros con lo que e resultado operativo reportado ha sido de 1.062 millones de euros.
Este incremento se ha debido fundamentalmente, a unos mayores volUmenes de venta
parcialmente compensados por un ligero deterioro en los margenes como consecuencia de un
descenso en los precios de mercado, € cua se ha reflgado més répidamente en los precios de
ventague en los precios de compra

Los ingresos operativos de la actividad de gas y electricidad crecieron un 193,7% en € gercicio
2000, ascendiendo a 5.430 millones de euros frente a los 1.849 millones de euros en 1999. Este
incremento se debi6 fundamentalmente & resultado de consolidar € 100% de Gas Natural en
comparacion con la consolidacion del 45,3% del afio 1999. Adicionamente, tanto € aumento de
los precios de venta de gas natural, que reflejé un aumento general de los precios del crudo, como
e aumento en & volumen de las ventas, contribuyeron a la megjora en los ingresos operativos. El
volumen de las ventas en Espafia crecié un 150,4% o un 13,4% s Gas Natura se hubiera
consolidado en la misma base que en 1999, reflgjando un crecimiento en € nimero de clientes de
un 10,1% y e buen comportamiento del mercado industrial. Las ventas en Latinoamérica crecieron
un 53,0% como resultado de la consolidacion del 100% de los negocios de Gas Natural en dicho
mercado asi como a nuevas inversiones en la region que han dado lugar a un incremento en
nimero de consumidores y en € suministro a nuevas &eas. Los ingresos operativos de
L atinoameérica fueron de 1.297 millones de euros |o que supuso un crecimiento de un 109,0%, o
un 352 % s Gas Natural se hubiese consolidado con € mismo criterio que en e afio 1999,
fundamentalmente debido a crecimiento de las areas donde Repsol Y PF prestaba sus servicios.

Los ingresos operativos antes de gjustes intergrupo de la actividad de gas y electricidad en
giercicio 2001 han sido de 5.900 millones de euros 1o que representa un incremento del 8,7%
respecto de los 5.430 millones de euros del gercicio anterior. Este crecimiento se ha debido a un
incremento de los volUmenes de venta en los sectores doméstico y comercia debido a un mayor
nimero de clientes asi como a un descenso de las temperaturas respecto del afio anterior,
compensado en parte con un descenso en €l precio medio de venta.

La liberalizacion del mercado en Espafia ha supuesto que ciertos clientes industriales hayan
pasado del mercado regulado a no regulado, € cud representa e 38% del mercado tota en
Espafia en 2001 comparado con & 9% en 2000. Gas Natura tieneun 80% de cuotade
mercado no regulado a través de Gas Natural Comercializadora. Del total de nuestras ventas
en Espafia en 2001, e 31% ha correspondido @ mercado no regulado comparado con un
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6% en 2000. El mercado no regulado esta formado Unicamente por clientes industriales hasta el

ano 2003, fechaa partir de la cua cualquier cliente podra acceder a dicho mercado. La diferencia
entre los mercados regulado y no regulado es que en € primero las ventas de gas se redlizan a un
precio establecido mientras que en e segundo las ventas se realizan a unos precios no regulados,
incrementados en un pegje o canon por € uso de lared de gasoducto. Repsol Y PF espera que €

traspaso de clientes del mercado regulado a no regulado no tenga un impacto material ni en sus
ingresos ni en sus resultados. Asimismo, considera que los pegjes antes indicados, fijados por ley,

le permitiran recuperar sus inversionesy e desarrollo de sus infraestructuras de gas.

Gas Natural

Las ventas de gas natural por mercados en los tres Ultimos gercicios han sido las siguientes:

Millones de Termias

1999 2000 2001
Domeéstico/comercial 26.672 53.247 56.960
Industrial 60.280 132.126 130.296
Centrales térmicas 13.572 20.640 21.555
Otros 11.549 32.587 35.705
Total 112.073 238.600 244516

Ladistribucion de las ventas de gas natural por zonas es.

Millones de Termias

1999 2000 2001
Espaiia 68.933 172.589 180.260
Argentina 36.032 52.730 48.325
Resto de Latinoamérica 7.108 13.281 15.931
Total 112.073 238.600 244,516

Espafia

Gas Natura SDG, SA., participada por Repsol en un 47,04% a 31 de diciembre de 2001, es la
mayor distribuidora de gas natural en Espafia en términos tanto de facturacion como de volumen de
ventas. Su actividad principal es la distribucion de gas natural a sector doméstico, comercia e
industrial y a sector eléctrico. Suministra gas naturad a Madrid y Barcelona y a través de su
participacion en 10 distribuidoras regionales, a cas todo € mercado espafiol. Gas Naturd tiene
una cuota aproximada del 83% del mercado espariol.

El 17 de mayo de 2002 Repsol Y PF ha cerrado una Oferta Privada de Venta de Acciones del 23%
de su participacion en Gas Natura SDG, SA., tras la cual la participacion resultante del Grupo
Repsol YPF asciende a 24,042%.
El 11 de enero de 2000, Repsd YPF y La Caixa firmaron un acuerdo respecto a Gas Naturd,
momento en e que eran accionistas en un 47,0% y en un 26,1%, respectivamente. El acuerdo
consistia en los siguientes puntos:

= Repsol YPF podia nominar 6 miembros del Consgoy La Caixa otros 5.

* Repsol YPF tenia ademés derecho a nominar un miembro mas que La Caixa en €
Comité de Enagés, subsidiaria de Gas Natural.
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= LaCaxanominariaal Presidente del Consgjo de Gas Natural y Repsol Y PF nominaria
a Consgero Delegado, encargado de lagestion y administracion de Gas Natural.

= Respecto d Comité Ejecutivo de Gas Natural y Enagés, Repsol YPF nominaria 3
miembrosy La Caixa 2.

» Repsol YPF y Gas Natura se repartirian entre ellas las actividades de exploracion y
produccion , amacengje subterraneo, reparto, transporte y distribucién de gas natural,
asi como las participaciones en sociedades dedicadas a dicha actividad.

Este acuerdo finalizaria autométicamente si La Caixa o Repsol Y PF en cualquier momento tuvieran
una participacion inferior a 25% en Gas Natural. S Repsol Y PF tuviera menos de un 35%, pero
méas de un 25%, e Consgo y € Comité Ejecutivo de Gas Natural estarian compuestos por
representantes de ambas sociedades en igua nimero.

Como resultado del acuerdo Repsol YPF ha consolidado por integracion globa los resultados de
Gas Natura desde € 1 de enero de 2000.

Repsol YPF considerd que € acuerdo conllevaba una mayor flexibilidad para integrar sus
operaciones con Gas Natural y representaba un paso importante en la edtrategia de integrar la
cadena de gas-electricidad.

Simultdneamente a la reduccion de la participacion de Repsol YPF en e capital socia de Gas
Natural, como consecuencia de la Oferta Privada de Venta de Acciones cerrada € 17 de mayo de
2002 por la que Repsol Y PF ha vendido un 23% de su participacion en Gas Natural SDG, SA.,
Repsol YPFy “LaCaixa’ han suscrito un nuevo acuerdo modificando € celebrado € 11 de enero
de 2000.

En este nuevo acuerdo, las partes se obligan a preservar la transparencia, la independencia y
profesionalidad en la gestion de Gas Natural y confirman € mantenimiento de la estructura “control

conjunto” de Gas Natural reconocido por la Direccion Generd de Politica Economicay Defensade la
Competencia de 10 de marzo de 2000.

Los principios de actuacion contenidos en € Acuerdo de 11 de enero de 2000 se integran y actualizan
el nuevo acuerdo en o necesario.

En cuanto ala administracion de Gas Natural se prevé que su Consgo se componga de doce vocales,
de los que Repsol YPF propondra cuatro, “La Caixa' otros cuatro y los restantes cuatro seran
independientes propuestos de comiin acuerdo por ambas partes.

“La Caixd propondra quien haya de ostentar la condicion de Presidente y Repsol YPF la de
Consgjero Delegado.

Como consecuencia de la verta del 23% de su participacion en Gas Natural SDG, SA., d méodo
de consolidacion de Gas Natural cambia del de integracion global a de integracion proporcional.

Gas Naturd tiene una participacion del 100% en Enagés, propietaria de la mayor parte de la
infraestructura de transporte y amacenamiento en Espafia. Debido a las limitaciones en la
participacion en Enagés impuestas por € Rea Decreto Ley 6/2000, que impide que cuaquier grupo
mantenga una participacion superior a 35% en dicha sociedad, Repsol Y PF ha preparado un plan
paralaventade 65% de su participacion en Enagés. Ver laseccion IV.1.3 “Marco Legal — Espafia
— gas naturd”
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Lamayor parte dd gas natural que necesita Repsol Y PF esimportado. La infraestructura de Enagas
en Espafia esta constituida, basicamente, por tres terminales costeros para la recepcion,
amacenamiento y regasificacion del gas natural licuado, una red de gasoductos de alta presién para
el transporte del gas a gran escalay gasoductos de baja presion para su distribucion local, asi como
dos instalaciones subterraneas para e amacenamiento de gas. Los gasoductos LACAL (Lacor
Caahorra) y Magreb-Europa conectan, respectivamente, los yacimientos de gas de Noruega y
Argelia con lared de transporte de Enagas.

En 2001, Gas Natural vendi6, aproximadamente, 684.000 millones de pies cubicos de gas natura a
unos 3,9 millones de clientes en Espafia, frente a 609.000 y 538.000 millones de pies clbicos a 3,6
y 3,3 millones de clientes en 2000 y 1999 , respectivamente.

Gas Natural realiza sus aprovisionamientos de gas mediante contratos take-or-pay (tomar o pagar)
con productores de gas natural licuado (en adelante “GNL”) de Argelia, Libia y desde 1999
Trinidad y Tobago y Nigeria Asimismo, realiza aprovisionamientos a través de compras de gas
natural procedente de yacimientos argelinos, noruegos y espafioles. Aproximadamente, € 51 % de
sus compras de gas natural para Espafia proceden de Argelia.

Gas Natural, a través de su participacion del 100% en Sagane, participa en un 72,6% de Europe-
Magreb Pipeline Ltd. (“EMPL"), sociedad propietaria de los derechos de uso en exclusiva para
explotar el gasoducto Magreb-Europa en su tramo marroqui y bajo e Estrecho de Gibrdtar. Este
gasoducto, conecta los pozos de gas argelinos de Hass R'Meél con |as redes de transporte espariolas
y europeas. Transgas, compafia distribuidora de gas portuguesa que hace uso de una parte de la
capacidad del gasoducto Magreb-Europa, posee € 27,4% restante de EMPL.

Gas Natural ha suscrito un contrato por un periodo de 25 afios para la compra de gas natura a
Sonatrach, la compafiia estatal de hidrocarburos argelina, a precios de mercado, en cantidades que
van desde los 3.200 millones de metros cubicos en 1996 a los 6.000 millones de metros cubicos
anuales desde e afio 2000 y hasta @ 2020, principalmente en régimen takeor-pay. Gas Natura

también ha firmado un contrato de suministro hasta € afio 2030 con una compafiia noruega para €l

suministro de gas a Espafia por gasoducto desde el campo Troll, en el Mar del Norte, viaBégicay
Francia, através del gasoducto Lacg-Calahorra. Asimismo, ha firmado contratos alargo plazo para
laadquisicion de gas natura licuado de Nigeriay Trinidad y Tobago. Los suministros derivados de
estos contratos comenzaron en 1999.

De acuerdo con e Real Decreto-Ley 6/2000 durante 3 (2001 — 2003) afios € 25% del contrato de
gas argdino por gasoducto sera asignado a compafiias comercializadoras para € mercado
liberalizado. El 75% restante serd asignado a Enagas para € suministro a las distribuidoras para el
mercado atarifa. Transcurrido ese plazo (a partir del 1 de enero de 2004), € contrato sera asignado
preferentemente a Enagés para € suministro a mercado a tarifa. Las cantidades sobrantes seran
vendidas en e mercado liberalizado. Gn fecha 3 de agosto de 2001 se ha publicado € Redl
Decreto Ley 949/2001 por € que se asignan las cuotas correspondientes a contrato de gas de
Argdia

En relacidn con € contrato de compra de gas natural a Sonatrach, EMPL se comprometio a construir,
financiar y gestionar & gasoducto Magreb-Europa, que se extiende a lo largo de 540 km en
Marruecosy 45 km bgjo € Estrecho de Gibraltar, para conectarse con la red de gasoductos espafiola
El gasoducto, de 48 pulgadas, y con una capacidad inicia de 9 bcm (9.000 millones de metros
cubicos) afio quedd concluido en 1996. Este gasoducto representa un importante elemento en la
edtrategia de gprovisonamiento de Repsol Y PF en la medida que asegura un significativo volumen de
suministro de gas a un reducido coste de transporte. A nivel europeo, este gasoducto representa un
elemento de importancia estratégica, puesto que permitira reforzar 1a diversificacion de suministros
energéticos para todo € continente. Se espera que € gasoducto Magreb-Europa incremente
sustancialmente e suministro desde Argelia. No obstante, se estima que la importancia de Argelia
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como pais proveedor se reduzca con € tiempo como resultado de la politica de la compafiia de
diversificacion internacional del suministro. Durante € afio 2001 la participacién de Argelia como
suministrador a Espafia ha disminuido respecto a 2000, pasando de un 55% a un 519%,
aproximadamente.

Trinidad y Tobago

Repsol Y PF posee una participacion del 20% en Atlantic LNG, unajoint venture con BPy BG Plc.
entre otros, sociedad constituida para explotar una planta de gas natura licuado en Trinidad y

Tobago. La planta comenzo sus actividades de produccion en abril de 1999. El gas natural parala
planta procede de los campos marinos (“offshore’) de BP. La planta produce 3 millones de
toneladas de gas natural a afio. Gas Natural ha suscrito un contrato con Atlantic LNG para
comprar, durante 20 afios renovables por 5 afios adiciondes, € 40% de su produccion de GNL,

para su venta a mercado espafiol. El precio de compra se determinard segin una formula basada en
precios de mercado.

En & primer trimestre de 2000 Atlantic LNG recibi6 la aprobacion por parte del Gobierno de
Trinidad y Tobago, del Proyecto de Expansion de Atlantic LNG (promovido por Repsol Y PF, BP
y BG), mediante la construccion de dos trenes de licuefaccion adicionales a ya operativo, que
inicié su suministro a Espafia en abril de 1999. El tren 2 iniciara la produccion en € afio 2002 y €
tren 3 empezar4 a producir en e afio 2003. Las nuevas instalaciones tendran una capacidad de
9.000 millones de metros cubicos anuales, |0 que incrementaria la produccion conjunta de los tres
trenes hasta aproximadamente 13.000 millones de metros cubicos a afio. La produccion se
destinard en partes précticamente iguales a los mercados espafiol y estadounidense. De los 6.500
millones de metros cubicos a afio con destino Espafia, Repsol Y PF adquiere directamente 3.000
para € desarrollo de su programa eléctrico y 2.500 a través de Gas Natural para € mercado
convencional. Por Ultimo, 1.000 millones de metros cubicos a afio tendrén como destino €
mercado de Gas de Euskadi. El coste estimado de construccion de los 2 trenes sera de 1.100
millones de dolares.

Repsol Y PF adquirio, con efecto 1 de enero de 2000, un 10% de una sociedad que es titular de los
activos productivos de BP en Trinidad y Tobago. Repsol Y PF tiene una opcion de compra de un
20% adicional de dicha sociedad de BP, a gercer en un plazo maximo de tres afios. Las reservas
netas a 31 de diciembre de 2001 se estimaban en 245,7 millones de barriles equivaentes de
petroleo.

Una ventgja decisiva del proyecto de Trinidad y Tobago es su posicion geogréfica, que permite
abastecer, en condiciones econémicamente muy ventgjosas, mercados como Estados Unidos,
Caribe, Norte de Brasil y Europa. Por €llo, la compafiia dispone de una situacion privilegiada para
aprovechar las oportunidades en precio que pueda ofrecer € aea americana, cubriendo las
necesi dades espafiol as con otros origenes, con e consiguiente ahorro adicional en transporte.

Argentina

Repsol YPF vende aproximadamente € 47% de su produccién de gas natura a compafiias
distribuidoras y el restante 53% a clientes industriales y compafiias eléctricas. La mayor parte de
las reservas probadas de gas de Repsol YPF se encuentran en la cuenca de Neuquén cerca del
mercado de Buenos Aires.

Repsol YPF también participa en la distribucion de gas natura en Buenos Aires a través de
Metrogas (filid de YPF) y de Gas Naturad BAN (filiad de Gas Natural), dos de las mayores
compaiiias distribuidoras de gas natural en Argentina.
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Mercados de gas natural en Argentina

En 2001, las ventas de Repsol YPF fueron de 1.735 millones de pies cubicos dia, cifra que
representa un descenso del 4% respecto a afio 2000.

Entre 1980 y 2000, la produccion de gas natural crecié significativamente, aumentando
aproximadamente un 231%, a una tasa media anua del 6,1%. Este aumento es debido, en parte, a
gue &l nimero de clientes conectados a los sistemas de distribucién ha pasado de 2,5 millones a 5,9
millones 'y, también, a mayor consumo por cliente.

La mayor parte de las reservas netas probadas de gas natural de Repsol Y PF estan situadas en la
cuenca de Neuquén (72,9%) estratégicamente situada desde el punto de vista geogréfico para
suministrar e mercado de Buenos Aires y cuentan para su transporte con suficiente capacidad en
los gasoductos durante la mayor parte del afio. En consecuencia, previsiblemente el gas natural de
esta region mantendra su ventgja competitiva frente a suministros de otra procedencia. En €
pasado, la capacidad de |os gasoductos en Argentina se ha mostrado, en ocasiones, inadecuada para
satisfacer e suministro en los dias de mayor demanda en invierno y € pais no dispone de una
significativa capacidad de amacenamiento. Durante los Ultimos ocho afios, las compafiias
transportistas locaes afiadieron aproximadamente 1.214 millones de pies cubicos dia de nueva
capacidad, lo cua se espera que meore las posbilidades de satisfacer adecuadamente los
momentos de mayor consumo en invierno y Repsol Y PF deberia beneficiarse de dichos aumentos
de capacidad.

Para aumentar |as ventas de gas natural y fortalecer su posicion en e sector, Repsol Y PF participa
activamente en proyectos dirigidos a desarrollar el mercado local y, también, mercados extranjeros.
Entre estos proyectos, destacan: la venta de gas natural a la planta Methanex (productor de
metanol) situada en Cabo Negro-Punta Arenas en Chile, con un suministro anual de 67 millones de
pies cubicos dia; e suministro de unos 39 millones de pies cubicos dia a compafiias eléctricas en €
area de Santiago (Chile) a través de gasoducto Gas Andes; la participacion del 10% en €
Gasoducto del Pecifico, proyecto que le permite, € suministro a Chile de gas de la cuenca neuquina
(en & 2001 Repsol YPF suministrd una media de 18 millones de pies cubicos a dia por este
gasoducto); € suministro de gas procedente de la cuenca noroeste a compafiias eléctricas en €
norte de Chile mediante los gasoductos Gas Atacamay Noandino (con una media de 71 millones
de pies cubicos a dia durante € 2001); y, por ultimo, la participacion del 15% en € proyecto del
gasoducto que une Aldea Brasilera (Argentina) con Uruguayana (Brasil) y que ha suministrado
durante 2001 una media de 69 millones de pies cubicos a dia a una planta térmica de generacion
eléctrica.

Distribucién de gas natural en Argentina

Gas Naturd participa en un 72% del consorcio Invergas que en Diciembre de 1992 adquirié un
70% de Gas Natural BAN, compafia distribuidora de gas natural en € Norte de Buenos Airesy
una de las principales compafiias distribuidoras del pais. En 2001, Gas Natural BAN vendio,
aproximadamente, 86.000 millones de pies cubicos a 1,2 millones de clientes frente a unas ventas
de 94.000 y 90.000 millones de pies cubicos a 1,2 y 1,2 millones de clientes en 2000 y 1999,
respectivamente.

Y PF participa en un 45,3% de GASA, la cud, a su vez, posee un 70% de Metrogas, compafiia
distribuidora de gas natural en € Sur de Buenos Airesy, también, una de |as principal es compafiias
digtribuidoras del pais. En 2001, Metrogas vendio, aproximadamente, 216.000 millones de pies
cubicos a 1,9 millones de clientes, frente a los 234.000 y 212.000 millones de pies cubicos
vendidos a 1,9 millones de clientesen 2000y 1999, respectivamente.
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México

Gas Natura México obtuvo la concesion para la distribucion de gas natural en Monterrey, una de
las &reas de mayor consumo de gas natura en Latinoamérica con una poblacién de unos 6 millones
de personas. Ademas de la distribuciéon de gas natural en Monterrey, actuamente Gas Natural
Meéxico distribuye gas natura en las ciudades de Toluca, Nuevo Laredo y Sdltillo, lo que representa
més de 350.000 clientes. En 1998, Gas Natura México obtuvo la concesion en € estado de
Guangjuato, que cuenta con una poblacién de mas de 2.000.000 de personas y, en diciembre de
1999, la concesion para la distribucion de gas natural en El Bgjio Norte que incluye los estados de
Aguascalientes, Zacatecas y San Luis de Potosi con una poblacién conjunta de unos 2.000.000 de
personas. Tras la compra en € afio 2000 de 100% de la compafiia mexicana Comerciaizadora
Metrogas, Gas Natural México distribuye gas en México D.F.. En 2001, Gas Natura México
vendié, aproximadamente, 37.000 millones de pies clbicos a 0,7 millones de clientes, frente alos
31.000 millones de pies cubicos a 0,6 millones de clientes en 2000.

El acuerdo firmado con Iberdrolay que se expone més abgo en e apartado de Brasil firmado en
julio de 2001, reducirala participacion del Grupo en Gas Natural México hasta el 87%.

Colombia

A través de la compafiia Gas Natural ESP, Gas Natura distribuye gas en la capital Santa Fe de
Bogota y, tras la adquisicion de Gasoriente, también, en la zona oriental del pais. Asimismo, en
1998 un consorcio en € que participd Gas Natura, obtuvo la concesion parala distribucion de gas
natural en e area Cundi-Boyacense, situada a noreste de Bogota. En 2001, Gas Natural vendio en
Colombia aproximadamente 21.000 millones de pies cubicos a 1,1 millon de clientes, frente alos
18.000 millones de pies cubicos vendidos a 1 millon de clientes en 2000.

El acuerdo firmado con Iberdrolay que se expone més abgjo en e apartado de Brasil firmado en
julio de 2001, supondra un incremento de la participacion de Grupo en Gas Natura ESP hastad
59%

Brasl
En Brasil, Gas Natural distribuye gas en € &rea metropolitanay en € estado de Rio de Janeiro.

El Grupo Gas Natura obtuvo € 26 de abril de 2000 la concesion para redlizar la distribucidn de gas
canalizado en la zona sur del estado brasilefio de Sao Paulo, que tiene una extension de 53.000
kilbmetros cuadrados, y cuenta con una poblacion de mas de 2,5 millones de habitantes.

El &ea de concesion comprende 93 municipios, cuatro de los cuales tienen més de 100.000
habitantes. Asimismo, en la zona hay 6.000 industrias, cuyo consumo potencia de gas natura es de
807.000 metros cubicos diarios.

Con esta nueva concesion € Grupo Gas Natural consolida su presencia en Brasil, donde inici6 sus
actividades en julio de 1997, como operador de la Companhia Distribuidora de Gas do Rio de
Janeiro - CEG y de CEG RIO.

En julio de 2001, Gas Natura e lberdrola firmaron un acuerdo que incluia los intereses de
Iberdrola en CEG (Brasil) y CEG RIO (Brasil) y los de Gas Natural ESP (Colombia), asi como la
participacion de Gas Natural en Gas Natural México. El acuerdo supone que Gas Natura obtendra
un 9,9% més de participacion en CEG, un 13,2% en CEG RIO y un 14,6% en Gas Natural ESP.

Por su parte Iberdrola recibird un 13% en Gas Natural México.
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Con este acuerdo se incrementara la participacion de Gas Natural en CEG hastael 28,8% y en CEG
RIO hasta el 38,3%.

En 2001 las ventas han alcanzado la cifra de 74.000 millones de pies cubicos a 0,6 millones de
clientes, frente a los 58.000 millones de pies cubicos vendidos en 2000.

Liguidos de gas natural

Argentina

Repsol Y PF ha desarrollado Mega, un proyecto destinado a incrementar su capacidad de separacion
de liquidos de gas natura en la cuenca de Neugquén y se espera que desarrolle las redes de
trangporte y distribucion de estos productos. Mega permite mediante € fraccionamiento de liquidos
de gas natural que Repsol Y PF aumente la produccion en e campo de gas de Loma LaLataen 5
millones de metros cubicos por dia. Repsol Y PF participa en un 38% y los restantes socios son
Petrobras (34%) y Dow Chemical (28%). En la actualidad el proyecto se encuentra en fase de
pruebas para la puesta en marcha.

El proyecto comprende la construccion de una planta separadora de gas natural en la localidad de
Loma La Lata, provincia de Neuquén; de una planta fraccionadora de liquidos de gas natura en
Bahia Blanca, provincia de Buenos Aires, que produce principalmente etano, propano, butano y
gasolina natural; de un oleoducto que une ambas plantas para € transporte de liquidos de gas
natural y de instalaciones para € transporte, almacenamiento y portuarias cercanas a la planta
fraccionadora. La capacidad méxima de produccion de Mega es de 1.350.000 toneladas de
gasoling, GLP y etano anuamente. Repsol YPF es e principal suministrador de gas natural. La
produccion de la planta de fraccionamiento se utiliza en las operaciones petroguimicas de Repsol
YPF y también se exporta por barco a Brasil. Mega ha requerido una inversiéon de
aproximadamente 715 millones de dolares y ha comenzado a operar a principios de 2001.

Electricidad
Espafia

En 1999, Repsol YPF y BP acanzaron dos acuerdos a amparo de la dianza estratégica entre
ambas de junio de 1998. El primero se refiere ala venta de hasta 5.000 millones de metros cubicos
ano de GNL de Trinidad y Tobago a Espafia. El segundo, sienta las bases para € desarrollo de
nuevos proyectos de generacion eléctrica con gas natural en Espafia. Estos proyectos utilizaran
parte del gas natura a que se refiere @ acuerdo anterior. Ambos acuerdos son compatibles con €
acanzado entre Repsol Y PF e Iberdrolaen 1997.

Durante € 2001 se pidieron ofertas para la ingenieria, adquisicion y construccion de la central
eléctrica de ciclo combinado (CCGT) “Cartagena’ y las ofertas recibidas se estan evaluando
actuamente. Se estén desarrollando los tramites para obtener los permisos de construccion de la
planta de ciclo combinado con capacidad de 1.200 MW en Cartagena. Ademas, se estén estudiando
otras ubicaciones para la instalacion de otros ciclos combinados.

En abril de 1998, Repsol Y PF, Amoco Power Resources Holding |1 Ltd. (Amoco Power), Iberdrola
y € Ente Vasco de Energia (EVE) constituyeron dos sociedades, Bahia de Bizkaia Gas (BBG) y
Bahia de Bizkaia Electricidad (BBE) para la construccién, respectivamente, de una planta
regasificadora y una central eléctrica de ciclo combinado (CCGT) de 800 MW en € puerto de
Bilbao. Repsol Y PF participa en ambas en un 25%. Esta previsto que estos proyectos utilicen GNL
procedente de Trinidad y Tobago. Los trabajos de construccion se han iniciado en el afio 2000y a
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31 de diciembre de 2001 BBE se encontraba en un nivel de terminacion del 70% y BBG en un
60%, aproximadamente.

En enero de 1998, de conformidad con & Acuerdo Industria de 1997, Repsol YPF e Iberdrola
congtituyeron PIESA que, en la actudidad, esta desarrollando tres plantas de cogeneracion en
Tarragona, La Corufiay Gajano (Santander). La capacidad de estos proyectos esde 175 MW que se
afiadirén alos 330 MW ya en funcionamiento en las refinerias y centros petroquimicos de Repsol
Y PF en Espafia. En la actualidad la planta de Tarragona se termind en el 2000, mientras que la de
La Corunay la de Ggjano se han finalizado en e 2001.

Asimismo en € afio 2000 entré en funcionamiento una planta de cogeneracion de 90 MW de
capacidad en las instal aciones petrogquimicas de Tarragona.

En septiembre de 1998, Repsol YPF, a través de su filia Petronor, e Iberdrola constituyeron
PIEMSA para promover y desarrollar la construccion de una unidad de gasificacion de resduosy
de una planta de generacion de ciclo combinado de 800 MW (IGCC) en larefineria de Petronor en
Bilbao. En la actualidad contintan los estudios para andizar la viabilidad del proyecto.

En octubre de 1998, Gas Natural y la compafiia el éctrica Endesa al canzaron un acuerdo comercial
gue contempla, fundamentamente, € suministro de gas natural que Endesa necesitara para
desarrollar su programa de construccién de ciclos combinados. En diciembre de 1999, ambas
compafiias firmaron los contratos para la construccidn de cuatro ciclos combinados cada uno de
ellos con una capacidad de 400 MW vy situados, dos en San Roque (Cédiz) y otros dos en Sant
Adria de Besos (Barcelond). Una vez construidos, Gas Natural y Endesa seran propietarias de un
ciclo combinado en cada una de las dos localidades y actuarén con independencia en su operativay
gestion comercia. Se espera que ambos proyectos comiencen aoperar en € 2002.

Argentina
Generacion

Repsol Y PF participa en cuatro centrales eléctricas en funcionamiento con una capacidad instalada
de 1.430 MW: Central Térmica de Tucuméan (410 MW de ciclo combinado), Central Térmica de
San Miguel de Tucuman (115 MW y con un aumento previsto de capacidad hasta 370 MW de ciclo
combinado), Filo Morado (63 MW) y Centra Dock Sud (842 MW, de los que 775 MW
corresponden aciclo combinadoy 67 MW aturbinas de gas). En 2001, estas plantas vendieron en
conjunto aproximadamente 5.407 GW/h .

Por otro lado participa, con Endesa, en la nueva Central Dock Sud, un ciclo combinado de 775
MW de capacidad que ha comenzado a operar comerciamente en junio de 2001.

Repsol Y PF cuenta también con centrales eléctricas que utilizan gas natural propio para generar
electricidad para su autoconsumo en sus procesos industriales: la central Los Perades (74 MW) en
el campo de gas del mismo nombre, la central Chiuido de la Sierra Negra (40 MW) y la central en
larefineria Plaza Huincul (40 MW).

Distribucion
El 26 de febrero de 2001, Repsol Y PF anuncié e acuerdo de venta de su participacion en Edenor (a
través de Y PF) a EDF International, sociedad filial de Electricité de France. En mayo de 2001, se

completo la venta por un importe total de 191,6 millones de dolares (218,6 millones de euros). El
beneficio generado por la venta ascendié a 139 millones de euros.
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Repsol Y PF vendio a PSEG América s Ltd. su participacion del 21% de INVERDER que, asu vez,
participa en un 90% de Edeersa, dedicada a la distribucién de energia el éctrica a aproximadamente
235.000 clientes en la provincia de Entre Rios. Bgjo los términos del acuerdo de venta, PSEG
America’s Ltd. adquirio €l 45% de la participacion del 21% de Repsol YPF en INVERDER antes
del 31 de diciembre de 2000 y & 55% restante en junio de 2001.

Brasl

A comienzos del afio 2000, Repsol Y PF junto con BP, ha sido seleccionada por € gobierno brasilefio
para desarrollar una central eléctrica en € estado de Cearg, a Noreste de Brasil. Esta planta forma
parte del “Programa Prioritario de Termoeléctricas’ y tendr& una capacidad de 250 MW. Repsol Y PF
y BP estén negociando |os acuerdos necesarios que garanticen la viabilidad del proyecto.

Inversiones

Las inversiones en € afio 2001 han ascendido a 4.456 millones de euros de los que 154 millones
corresponden a una inversion estratégica no recurrente por la adquisiciéon de la participacion del
9,5% de Pluspetrol en Andina. Las inversiones del afio 2000 fueron 5.936 millones de euros, de
los que 1.805 millones correspondieron a inversiones estratégicas no recurrentes. En  términos
comparativos las inversiones del afio 2001 han experimentado una reduccion del 24,9%.

Las inversiones durante € afio 2000 ascendieron a 5.936 millones de euros, de los que 1.805
millones de euros correspondieron a adquisiciones de activo a largo plazo e inversiones
estratégicas. Edta cifra fue inferior a las inversiones realizadas en 1999 en un 65,9% dado que, en
1999 se destinaron 14.195 millones de euros a la adquisicion de Y PF.

A continuacién se detallan las inversiones, excluidas las realizadas en gastos de establecimiento y
otros gastos amortizables, llevadas a cabo durante los afios 1999, 2000 y 2001 agrupadas por
segmentos de actividad:

Millones de Euros

1999 2000 2001
Exploracion y Produccion 11.406 2.281 1.951
Refinoy Marketing 4.516 1.256 877
Quimica 776 268 218
Gasy Electricidad 558 2.047 1.265
Corporacién y Otros 190 84 145
TOTAL 17.446 5.936 4.456

Exploracion y Produccion

Las inversiones del gercicio 1999 correspondieron principalmente a los activos de exploracion y
produccion asignados en lacomprade Y PF, por importe de 10.636 millones de euros.

Durante € afio 2000 se invirtieron 2.281 millones de euros relacionados principalmente con
desarrollo de campos, adquisicién de reservas y dominio minero exploratorio. En trabgjos de
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exploracion se invirtieron 213 millones de euros. Para proyectos de desarrollos de campos se
dedicaron 1.037 millones de euros 'y parala adquisicion de reservas y dominio minero se destinaron
731 millones de euros. Para la compra de acciones de Astra e YPF en la Oferta de Adquisicion a
los accionistas minoritarios de ambas compafiias se destinaron 270 millones de euros
correspondientes a los activos de exploracion y produccion de dichas compariias.

Dd totd invertido en exploracion y desarrollo, € 60% se concentré en Argentina, € 18% en €
resto de Latinoaméricay € 22% restante en otras zonas.

Las inversiones en e afio 2001 han ascendido a 1.951 millones de euros, un 14,5% inferiores a
las del mismo periodo el pasado afio. Las inversiones fundamental mente han estado relacionadas
con las actividades de perforacion, de desarrollo, proyectos de recuperacion secundaria y
construccion de plantas de procesado y tratamiento de gas. Adicionalmente a las inversiones
relacionadas con las operaciones de exploracion y desarrollo, las inversiones incluyen € pago del
precio de compra del 9,5% de participacién de Pluspetrol en Andina, que ascendié a 154 millones
de euros.

La inversion de desarrollo ha representado €l 66% de k inversion total del afio 2001 y ha sido
destinada fundamentalmente a Argentina (57%), Venezuela (15%), Bolivia (7%) y Espafia (4%).

Refino y Marketing

En d afio 1999 las inversiones se destinaron fundamentalmente a mejoras en las unidades de refino,
a la adaptacion de las especificaciones de productos ddl afio 2000, ala modernizacion de lared de
poliductos e instalaciones de almacenamiento y ala ampliacién y mejora de la red de estaciones de
servicio tanto en Europa como en Latinoamérica. Por otro lado la inversidn referida a los activos
asimilados a refino y marketing por la compra de YPF ascendié a 3.228 millones de euros.
Adicionamente se redlizaron inversiones para el desarrollo de la actividad comercial de GLP en
Espaiiay Latinoamérica

En d afio 2000 la inversion ascendio a 1.256 millones de euros. Estas inversiones se destinaron
fundamentalmente a mejoras de las unidades de refino de produccion de destilados medios
(hidrocraqueo catditico) y otras unidades existentes, a la finalizacion de las plantas para la
produccion con las nuevas especificaciones y del oleoducto de crudo de Cartagena a Puertollano, a
las megjoras de poliductos e instalaciones de amacenamiento y despacho y, ad desarrollo de las
redes de estaciones de servicios y de los distintos productos comerciales de GLP tanto en Europa
como en Latinoamérica. La compra del 45% de la compafiia chilena de GLP, Lipigas realizada en
el cuarto trimestre del afio, ascendi6 a 185 millones de euros.

El volumen de inversion destinado a Latinoamérica ascendié a 590 millones de euros, [0 que
representd un 45,8% de tota invertido por Refino y Marketing.

En € conjunto del afio 2001, las inversiones han ascendido a 877 millones de euros, un 30,2%
inferiores alas del afo anterior. Las inversiones se han destinado, fundamental mente, aincrementar
la conversién, como es € caso del hydrocracker de Tarragona, que entrara en funcionamiento
durante 2002, a mejorar la eficiencia energética de las refinerias, y a reforzamiento del vinculo de
|as estaciones de servicio.
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Quimica

Las inversiones redizadas en 1999 ascendieron a 776 millones de euros. Las principales
inversiones del periodo correspondieron a los proyectos de estireno/Oxido de propileno en
Tarragonay a del amoniaco/urea en Argentina. Por otro lado, se invirtieron 274 millones de euros
para la adquisicion de los activos quimicos de la compafiia Y PF.

Lasinversiones en quimicaen e 2000 ascendieron a 268 millones de euros. Dichas inversiones se
destinaron, en su mayor parte, a proyecto de urea/ amoniaco en Bahia Blancay a incremento de
capacidad y mejoras de las unidades existentes.

Lainversién en € afio 2001 ha ascendido a 218 millones de euros, 10 que representa un descenso
del 18,7% respecto d mismo periodo de hace un afio. Destaca como principa proyecto de
inversion, la nueva planta de 400.000 toneladas de metanol en Plaza Huincul (Argenting) y la
nueva planta de polioles poliméricos que cuenta con una tecnologia en continuo muy competitiva
desarrollada por Repsol Y PF.

Gasy Electricidad

En € afio 1999 la inversion total para la actividad de gas y electricidad ascendié a 558 millones,
gue se destinaron fundamentalmente a la expansion de la infraestructura de transporte y
distribucién de gas natura, y a proyectos de integracion de la cadena gas-electricidad. Por Ultimo,
se destinaron 274 millones de euros a la adquisicion de activos de gas y electricidad de Y PF.

En gasy electricidad en el afio 2000 lainversion total ascendio a 2.047 millones de euros, que se
destinaron fundamentalmente a las compras realizadas en México DF y Sao Paulo, a la expansion
de lainfraestructura de transporte y distribucion de gas natural y a proyectos de integracion de la
cadena gas-€electricidad.

En d conjunto del afio 2001 las inversiones han ascendido a 1.265 millones de euros, 1o que
representa una reduccion del 38,2% respecto al mismo periodo del afio anterior. Las inversiones se
han destinado fundamentalmente a desarrollo de infraestructura de transporte y distribucion de gas
natural en Espafia y Latinoamérica, a la construccion de ciclos combinados y plantas de
licuefaccién de gas natural.

Corporacién y otros

Las inversiones en 1999 fueron de 190 millones de euros, correspondientes en su mayoria a
inversiones financieras relacionadas con la ampliacion de capital de 1999. Lasinversiones del afio
2000 ascendieron a 84 millones de euros relacionadas fundamentalmente con la adquisicion de
inmovilizado material. Finalmente, las inversiones en 2001 han sido de 145 millones de euros de
los cudes 57,2 millones de euros corresponden a inversiones en e Centro Tecnolégico y en €
Ingtituto Superior de la Energia y € resto fundamentalmente a la adquisicién de inmovilizado
material.

Capitalizacion de gastos de proyeccion plurianual.

En 1999 d importe capitalizado ascendid a 78 millones de euros correspondientes a gastos de
abanderamiento y 29 millones de euros a gastos de emision de deuda. En e afio 2000, la
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capitaizacion ascendio a 178 millones de euros como consecuencia de los gastos de puestaen
marcha de las diferentes plantas puestas en funcionamiento en & complego industrial de Tarragona.
Durante € gercicio 2001 se han capitalizado 360 millones de euros que corresponden
basicamente alos gastos de emisidn de acciones preferentesy bonos.

La siguiente tabla contiene las inversiones realizadas en los Ultimos tres afios clasificadas por
conceptos:

Millones de Euros
1999 2000 2001

Inmovilizado inmaterial 88 99 91
Inmovilizado material 2.630 4.003 3.894
Sociedades que consolidan 14.277 1.333 170
Otras sociedades 126 315 152
Otro inmovilizado financiero 325 186 149

Subtotal 17.446 5.936 4.456
Gastos amortizables 78 178 360
Gastos de establecimiento 187 4 -
TOTAL INVERSION 17.711 6.118 4816

El notable incremento en las inversiones del gercicio 1999 correspondié basicamente a la
adquisicién de YPF por importe de 14.195 millones de euros. Esta inversion se llevo a cabo
mediante ampliaciones de capital por importe de 5.665 millones de euros y financiacion obtenida
de los mercados de capitales.

El detalle de las desinversiones redlizadas en los gercicios 1999, 2000 y 2001 es el siguiente:

Millones de Euros
1999 2000 2001

Inmovilizado material 767 137 650
Inmovilizado financiero 85 118 540
Otro inmovilizado 67 10 47
TOTAL DESINVERSION (*) 919 265 1.237

(*) Los afios 2000 y 2001 no incluyen las plusvalias por la enajenacion de activos de Exploracion y Produccién por importe de 301
y 201 millones de euros, respectivamente, que figuranrecogidos en €l resultado operativo de dichos afios.

Durante € afio 1999, y por lo que se refiere al inmovilizado material, tuvo lugar la engjenacion de
la sede socid de CLH y de un edificio propiedad de Repsol Butano por importe de 56 y 24
millones de euros, respectivamente. Asimismo, y dentro del inmovilizado materia, se llevé a cabo
la venta de activos de exploracion y produccion correspondientes a Crescendo en Texas, por
importe de 534 millones de euros. En relacion con e inmovilizado financiero se engieno la
participacion en la sociedad Inversora Dock Sud, asi como otros instrumentos financieros por
importe de 36 y 41 millones de euros, respectivamente. Finamente, y recogido bagjo € epigrafe
"Otro inmovilizado", figura la venta de la participacion e Gas Naturad México (27,37%) por
importe de 55 millones de euros.
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En e gercicio 2000, cabe destacar como enajenaciones de inmovilizado material 19 millones de
euros por la venta de instalaciones en Valladolid de CLH y la venta por 9 millones de remol cadores
de Petronor. Por lo que se refiere a inmovilizado financiero, sefialar la venta de las participaciones
en INVERDER, Ajax Corporation, S.A. y Carless Refining and Marketing, B.V. por importes de
23,4, 432 y 64 millones de euros respectivamente. Hay que afladir, ademas, la venta de
instrumentos financieros a largo plazo por importe de 6 millones de euros.

Las desinversiones redizadas en € afio 2001 han ascendido a 1.237 millones de euros, por encima
de las iniciamente previstas por la Compafiia. Con ello se afronta la actual situacion en Argentina
con una mayor flexibilidad financiera.

Durante € afio 2001, las desinversiones han incluido la venta de activos de Egipto por 432,3
millones de euros. En cuanto a los activos financieros, cabe destacar b venta de Electricidad
Argentina, SA. (EASA) por 218,6 millones de euros, Oleoducto Trasandino Chile, SA. por 37,6
millones de euros, Oleoducto Trasandino Argentina, SAA. por 33,1 millones de euros, Inversora
Distribucién de Entre Rios, S.A. por 23,4 millones de euros, Bitech, SA. por 12,8 millones de
eurosy la participacion de CLH en Petronor, S.A. por 52,5 millones de euros.

Adicionamente Repsol YPF ha desinvertido en instrumentos financieros a largo plazo por un
importe de 38,6 millones de eurcs.

Asimismo, Repsol YPF ha firmado un acuerdo, definitivamente cerrado € 1 de marzo de 2002,
parala venta de una participacion del 18,55% en CLH ala compafiia canadiense Enbridge Inc.

El importe a cobrar en € gercicio 2002 por esta operacion asciende a 233 millones de euros y €
resultado bruto, antes de impuestos y socios externos, estimado que generara esta transaccion
asciende a 175 millones de euros, respectivamente.

CIRCUNSTANCIAS CONDICIONANTES

Grado de estacionalidad del negocio o negocios del emisor

De las diversas actividades de Repsol Y PF, la gasista es la que registra un grado significativo de
estacionalidad en funcién de la climatologia, registrandose una mayor actividad en los meses de
invierno y menor en los de verano. Sin embargo, este efecto se ve compensado parcialmente por la
presencia en Latinoamérica de dicho sector gasista. Los inviernos en el hemisferio sur coinciden
con los veranos en € hemisferio norte, reduciéndose por tanto la estacionalidad.

Patentesy marcas

Las actividades de Repsol Y PF no dependen de forma significativa de la existencia de patentes,
asistencias técnicas, contratos en exclusiva u otros factores que puedan tener relevancia en su
situacion financiera 0 econdmica.

144



V.33

Politica de medio ambiente e investigaciéon y desarrollo

MEDIO AMBIENTE

L as operaciones de la Sociedad estén sujetas aleyesy normativas de la Unidn Europea, de Espafiay de sus
Comunidades Auténomasy de los paises donde opera, en particular Argentina, relativas a la proteccion del
medio ambiente. Estas leyesy normativas regulan €l impacto general de las operaciones industriales en €l
medio ambiente, ademas de centrarse especificamente en ciertas actividades como las emisiones ala
atmosferay al aguay la gestion de losresiduos. Las infracciones medioambiental es pueden dar lugar a
responsabilidades administrativas, penalesy civiles.

Sistema de Gestidon M edioambiental

Repsol Y PF tiene establecido, a mas dto nivel, e compromiso medioambiental de conducir sus
actividades de manera que se minimicen los impactos medioambiental es negativos asociados a sus
procesos, instalaciones y servicios, prestando especia atencién a la proteccion de los trabajadores,
del entorno local y del publico en genera. El desarrollo de este compromiso y de los principios
medioambientales que de @ se derivan constituyen la Politica Medioambiental de Repsol YPF y
requiere que se favorezca, dentro de las decisiones de negocio, la adopcion de criterios
medioambientales en todos los &mbitos de actuacion.

La aplicacion de la Politica Medioambiental a las actividades desarrolladas por Repsol YPF se
rediza de forma sisteméica mediante un Sistema de Gestion Medioambiental (SIGMA),
establecido documentalmente en 1996, que se gjusta a las directrices de la norma 1SO 14.001. El
Sistema de Gestion, congdtituye la herramienta més eficaz para la prevencion de los riesgos
medioambientales y la reduccion, con criterios de eficiencia, de los efectos medioambientales
adversos.

El proceso de toma de decisiones medioambiental es estratégicas en Repsol Y PF esta soportado por
un Comité de Medio Ambiente de Alta Direccién, formado por representantes de la ata Direccion
de las diferentes areas operativas y por € Director Corporativo de Medio Ambiente.

A partir del compromiso y de los principios medioambientales comunes que estan establecidos
desde la Corporacidn, la responsabilidad de su desarrollo y de la gestion medioambiental radicaen
las areas operativas.

L os elementos béasicos de gestion del Sistema de Repsol Y PF se describen a continuaci on:

- La Planificacion Medioambiental, que define los objetivos y programas de actuacion

recogidos en € Plan Estratégico Medioambiental (PEMA) plurianua de la Compafiia. En

1999, 2000 y 2001 la Compafiia invirti6 80,49, 113,87 y 113,03 millones de euros,

respectivamente, en programas medioambientales. Ademas, en 2001 Repsol YPF invirtié
42,8 millones de euros en la megjora y/o construcciéon de nuevas unidades en sus refinerias
con e fin de cumplir las nuevas especificaciones de combustibles de la Union Europea. En la
actualidad, Repsol Y PF cumple la normativa medioambiental de los paises donde opera en

todos sus aspectos significativos.

- La Documentacion dd Sistema, congtituida por e Manual de Medio Ambiente de
Repsol YPF y los Manuales de Gestion y Procedimientos Medioambientales de lineas de
Nnegocio y centros.

- El Plan de Auditorias Medioambientales, que permite la evauacion sistemética,
documentada y periédica del funcionamiento y eficacia del Sistema de Gestion
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Medioambiental, para su gjuste continuo, y del cumplimiento de la legidacion vigente y
normativa interna. En 1999 se redlizaron 154 auditorias medioambientales, elevandose dicho
nimero en 2000 a 155, y a 215 en € afio 2001, de las cuales 66 han sido externasy 61
asociadas a procesos de certificacion 1SO 14.001 y EMAS (afina del gercicio, Repsol Y PF
contaba con numerosos centros certificados segin la norma internacional 1SO 14.001, en los
cuaes se incluyen 8 refinerias, 8 plantas petroquimicas, 16 terminales logisticas, transporte
de petroleo, 96 estaciones de servicio, una planta de lubricantes con su correspondiente
sstema comercial, 4 factorias de GLP, actividades geofisicas y 12 operaciones de
Exploraciéon y Produccion. En el afio 2001 se han certificado centros en Esparia, Argentina,
Italia, Indonesia y Venezuda. En particular, es destacable la certificacion de las cinco
refinerias de petroleo en Espafia y la conclusién del proceso de certificacion de todas las
operaciones de Exploracion y Produccion en Latinoamérica. En los Ultimos tres afios, todos
los principales centros industriales de Repsol (refinerias, compleos petroquimicosy campos
de produccion de hidrocarburos) han sido objeto de a menos una auditoria externa, ademés
de las internas.

- El Informe Medioambiental del Grupo Repsol, publicado desde 1996 para dar a conocer
a publico interesado los elementos principales del contenido y resultados de la gestion
medioambiental. Desde 1998, € Informe Medioambiental se somete a la verificacién por
parte de un auditor externo.

CALIDAD AMBIENTAL DE LOS PRODUCTOS

En d afio 2000 tuvo lugar la introduccién en € mercado europeo de las nuevas cdidades de
carburantes exigidas por la Directiva europea 98/70/CE. Ello ha tenido como consecuencia la
reduccién de emisiones contaminantes procedentes de las nuevas gasolinas y gasdleos, con
menores niveles de azufre y de hidrocarburos arométicos, entre otras mejoras. Repsol YPF ha
invertido 252,8 millones de euros durante el periodo 1997 — 2001 para adaptar sus refinerias
espariolas a las nuevas calidades.

CONTROL DE LOS EFECTOS MEDIOAMBIENTALES

Control de las emisiones ala amosfera

En la gestion de las emisiones atmosféricas, Repsol Y PF tiene, entre otros principios de actuacion,
d tenerlas debidamente caracterizadas, y minimizar su efecto negativo, tomando como punto de
partida € cumplimiento de la normativa vigente y la aplicacion de los principios de prevencion y
minimizacion.

Cuantitativamente, los principales contaminantes emitidos a la atmosfera por las actividades de
Repsol YPF son e SO2 y los Compuestos Organicos Volétiles, COVs.

Emisiones de SO2

La actividad que contribuye de forma principal a estas emisiones es € refino. Repsol

Y PF presentd en 1996 a la Administracion espafiola, de acuerdo con € Real Decreto
1800/95, un plan de reduccién de emisiones de SO2 de las instalaciones de combustion,
de cada una de sus refinerias, que fueron aprobados por las correspondientes
Resoluciones del Ministerio de Industria'y Energia. Segun estos planes, las emisiones se
reduciran en un 52,4% hasta d afio 2003, respecto alos vaores de 1992.
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Durante 2000 las emisiones producidas en las refinerias espafiolas han dado estricto cumplimiento
alo establecido en dichos planes de adecuacion.

Es importante también resdtar € incremento que se ha llevado a cabo en las refinerias de Repsol

Y PF de la capacidad de recuperacién de azufre, como consecuencia del importante aumento de la
desulfuracion de los combustibles que ha tenido lugar en los Ultimos afios. En € afio 2001 hay que
destacar la puesta en marcha de una nueva planta de recuperacion de azufre en la refineria de
Petronor en Bilbao. Asimismo, Repsol Y PF ha previsto en su planificacion las nuevas ampliaciones
de la capacidad de desulfuracion para el afio 2005 a que obligara la Directiva 98/70/CE.

Emisiones de COV's

En relacion con las emisiones de compuestos organi cos volétiles, siguen llevandose a cabo, segin
los planes previstos, las actuacionesy las inversiones asociadas parael control delosmismos en
las refinerias, estaciones de servicio, terminalesy centros de almacenamiento parael cumplimiento
delaDirectiva 94/63/CEE. En particular, se desarrollan tres lineas de actuacion en Espafia:

Refinerias. En 1998 se concluyd lainstalacion de doblessellos en los tanques de techo flotante
de almacenamiento de gasolina.

| nstal aciones de almacenamiento. Repsol Y PF esta instalando en sus terminales de carga
Unidades de Recuperacion de Vapores de acuerdo con los plazos previstos en la Directiva.

Estaciones de Servicio. También en este punto Repsol Y PF esta acometiendo las inversiones
necesarias para cumplir con las obligaciones establecidas por la Directiva, que obligaa
recuperar |os vapores desplazados por |a carga de tanques antes del afio 2005, segln un
calendario concreto.

De forma global todas las lineas de accién anteriores permitieron que las actividades de Repsol
Y PF generaran en 2001, 374.401 toneladas de emisiones de los principales contaminantes 1o que
supuso un descenso del 20,8 respecto del gercicio 2000.

Gestion de las aguas residuales

Las acciones desarrolladas por Repsol Y PF para mejorar la gestion del agua responden a cuatro objetivos
principales:

Reducir el consumo y aumentar |a reutilizacion. Durante el 2001 la cantidad de agua

consumida externamente ha sido de 124,5 millones de toneladas, con una significativa
disminucion de 9,0% respecto al afio anterior. Este avance ha sido € resultado de los
programas de uso €ficiente del agua que se desarrollan en numerosos centros; por

giemplo, en 2001 la refineria de Cartagena (Espafia) consiguio reducir e consumo de
aguaen un 35,1% y € vertido en 36,1%, aumentando un 53,7% la reutilizacion de agua.
Es también destacable € esfuerzo de instalar recicladoras de agua en tineles de lavado en
estaciones de servicio en Espafia. No obstante, debido a razones operativas y ala elevada
pluviometria en algunas de las principales areas de operacién, € agua reutilizada en €

conjunto de la Compafiia se redujo hasta 14,0 millones de toneladas.

Meorar la calidad de los vertidos y reducir su impacto sobre €l entorno. Lamejorade la

calidad de los efluentes en las actividades de Repsol YPF pretende tanto aumentar las
posibilidades de reutilizacion industrial como preservar € equilibrio ecolégico de bbs
medios receptores.
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En este &mbito la Compafiia actla tanto en la prevencion de la contaminacion en los
propios procesos industriales como en d tratamiento de los efluentes generados en los
mMisSmos.

Como gemplo del primer caso, entre los hechos mas destacados de 2001 se puede
mencionar en € negocio de lubricantes la optimizacion de los sistemas de limpieza de las
lineas comunes de fabricacion de los aceites lubricantes en Espafia, que ha permitido la
reduccién de vertidos liquidos en un 45% con relacion a afio anterior.

Respecto d tratamiento de efluentes, en 2001 se han redlizado mejoras en estaciones de
sarvicio en Espafia, cuyo acance abarca desde lainstalacion de redes separativas de aguas
pluviaes, hidrocarburadas y sanitarias hasta la instalacion de separadores de hidrocarburos
y filtros biol6gicos. Otro giemplo significativo es el de la planta depuradora de aguas de la
refineria de Bilbao (Espaia) cuya optimizacion ha permitido una importante reduccion de
los contaminantes vertidos (hasta un 50% en € caso de los hidrocarburos); esta actuacion
ha tenido como consecuencia ademéas un ahorro del 30% en € consumo de agua externa,
una reduccion del 88% en la cantidad de residuos generados y una reutilizacion del 60% del
agua depurada.

Eliminar adecuadamente & agua producida junto alos hidrocarburos en las actividades de
EyP. ParaRepsol YPF, € destino idéneo del agua de produccion es la reinyeccion en €
propio yacimiento, contribuyendo a mismo tiempo al mantenimiento de la presion del
misno y del cauda de hidrocarburos extraidos. Actuamente, de las 19 principaes
unidades operativas de produccion de gas, 15 reinyectaron en 2001 la préactica totalidad
de su agua de produccion.

Prevencion de la contaminacion marina. La minimizacion del riesgo de accidentes y
derrames en € transporte maritimo de liquidos, particularmente petréleo crudo, es una
prioridad para cualquier compafia del sector. A pesar de que Repsol Y PF no posee flota
de buques propios, adopta en la contratacion de terceros rigurosos criterios de inspeccion
y contratacion (actividad conocida internacionalmente como vetting). En este ambito, el
objetivo fundamental es e cumplimiento de la normativa internacional y naciona en
materia de seguridad maritima y prevencion de la contaminacion marina en todos
aquellos buques que operen con la Compafiia, transporten cargas de la misma y/o visiten
sus terminaes. Para ello, Repsol YPF dispone de procedimientos para identificar y
erradicar 1os buques que no alcancen los estandares establecidos, mediante inspecciones
preliminares y fisicas y el examen y verificacion de informacion procedente de fuentes
contrastadas.

Gegtion de los residuos v 1os suelos

Repsol Y PF tiene establecida una jerarquia de gestion de los residuos con e siguiente orden de
prioridad: prevencién o minimizacion, reutilizacion, reciclado, valorizacion y eiminacion segura
También es esencia € desarrollo de préacticas adecuadas de inventario y caracterizacion,
segregacion y amacenamiento.

La actividad de Repsol YPF ha generado durante el afio 2001 419.334 toneladas de residuos
peligrosos, un 59,3% mas que en e afio 2000. Sin embargo, esto no significa que no se hayan
puesto en practica los principios de prevencion referidos. Debe sefidarse que esta cantidad incluye
no solo los residuos generados de forma rutinaria en las operaciones, sino también aguellos lodos y
tierras con hidrocarburos que resultan de limpiezas extraordinarias, tanto de unidades de proceso
(piletas API de tratamiento de aguas, tanques, etc.) como de los derrames producidos en &reas no
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pavimentadas o remediacion de contaminaciones historicas. Esta Ultima categoria de residuos ha
tenido un importante crecimiento en 2001 debido a que diversas operaciones de Exploraciones y
Produccion en Latinoamérica han acometido importantes acciones de remediacion de pasivos
histéricos. Por gjemplo, en Chubut — Cafiaddn Seco (Argentina), siguiendo las directrices del Plan
de Saneamiento Integra promovido por la Provincia de Santa Cruz, se han gestionado 112.190
toneladas de lodos y tierras empetroladas producidas en la remediacion de impactos de actividades
pasadas. Excluyendo los lodos y tierras empetroladas de EyP, la generacion de residuos peligrosos
se hareducido en un 22,5% respecto a 2000.

Inversiones medioambientales.

El Sistema de Gestion Ambiental de Repsol Y PF incluye una metodologia de identificacion de los
aspectos relevantes para la planificacion ambiental que permite elaborar anuamente e Plan
Estratégico Medioambiental (PEMA), que con un alcance de cinco afios forma parte de la
planificacion estratégica general de la Compariia. En el PEMA se incluyen las acciones necesarias
para dar respuesta a las nuevas iniciativas legidativas, las orientaciones estratégicas de Repsol
Y PF, los planes de acciones correctoras derivados de las auditorias ambientales realizadas, etc.

La identificacién de las acciones consideradas ambientales se realiza mediante una adaptacion de
las directrices del American Petroleum Institute a las caracteristicas de las operacionesy al criterio
técnico de Repsol YPF. No obstante, es preciso subrayar que esta es una tarea cada vez mas
complgia, dado que las tradicionades soluciones de “fin de linea’ para reducir € impacto
medioambiental progresivamente estdn degjando paso a medidas preventivas integradas en los
procesos desde & mismo disefio de las instalaciones.

En gecucion dd PEMA, en € afio 2001 Repsol YPF invirtio 155,83 millones de euros en
actuaciones medioambientales. De esta cantidad, 42,80 millones corresponden a actuaciones de
mejora en la calidad medioambienta de los productos en la actividad de Refino, destacando la
actuacion correspondiente a “Hydrocracker” de la refineria de Tarragona en la cual se han
invertido 36,67 millones (esta cifra representa un 50% de la inversion en € proyecto en € afio
2001, dado que & mismo se considera que tiene como objetivos a partes iguaes la mejora de la
caidad ambiental de los productos y mayor conversion). El resto de las inversiones se han
destinado a los distintos ambitos;, ahorro energético, atmaésfera, agua, residuos, suelos y otros,
pudiendo destacarse las siguientes:

En la actividad de Refino, la conclusion de la nueva planta Superclaus de la refineria de Bilbao ha
requerido una inversién de 8,49 millones de euros. En la refineria de La Pampilla (Perd), se han
realizado inversiones en proyectos de ahorro energético por valor de 13,22 millones.

En la actividad de Logistica y Comerciadizacion los Sistemas de Recuperacion de Vapores de
compuestos organicos voldiles (COVs) han requerido una inversién de 11,01 millones. La
adecuacion de las instalaciones de las estaciones de servicio de Espafia y € revestimiento y
sustitucion de los depdsitos subterrdneos con una antigtiedad mayor de 10 afios, 7,03 millones.

En la actividad de Quimica, destaca la inversion de 1,48 millones de euros para la reduccién de
emisiones de hidrocarburos en € compleo de Puertollano.

En la actividad de Exploracion y Produccion, destacan |os proyectos de supervision de la integridad
de los ductos en d yacimiento gasifero de Loma La Lata (Argentina), con una inversion de 4,68
millones de euros.

Por Ultimo, la evauacion y remediacion de suelos contaminados y € abandono de pozos,
considerados como un gasto, han ascendido en € gercicio aun total de 12,93 millones de euros.
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INVESTIGACION, DESARROLLO TECNOLOGICO E INGENIERIA.

Para el Grupo Repsol YPF, lalnnovaciéony el Desarrollo Tecnoldgico, continuo y sostenido en el
tiempo, constituye una herramienta esencial para mantener y mejorar su posicion competitiva en
los diferentes mercados en los que esté presente.

Ese compromiso con la innovacion, como forma de adaptacion a un entorno cambiante, se
concreta en la dedicacion de parte de nuestros recursos a hacer realidad, a medio largo plazo, ideas
novedosas que gporten en e futuro tanto prestaciones singulares a nuestros productos como
procesos respetuosos con € medioambiente, dotando asi a Repsol Y PF de una superioridad en €
servicio alos clientes y ala Sociedad.

Por todo ello, para asegurar la maxima integracion de conocimientos, potenciar su aplicacion en
todas |as situaciones en |as que se obtienen ventajas competitivas, aplicar una vision integral en la
solucion de problemas 'y optimizar el aprovechamiento de oportunidades de negocio, Repsol Y PF
ha integrado en una Unica Direccion Corporativa (DCSC) |las unidades tecnol 6gicas, dotandolas de
un modelo de gestion, en e marco del Proyecto RYS XXI, que asegure la excelencia en la
prestacion de servicios alas unidades de negocio a coste comptitivo.

Durante @ afio 2001 los gastos en Investigacion, Tecnologia e Ingenieria de Repsol YPF han
ascendido aproximadamente a 125,7 millones de euros. Como referencia, 1os gastos de Repsol Y PF
en Investigacion, Desarrollo Tecnoldgico e Ingenieria durante € afio 2000 fueron del orden de
96,7 millones de euros y los gastos de Repsol YPF en este mismo capitulo en 1999 fueron
aproximadamente de 70,3 millones de euros, considerando en esta cifra la contribucion de Y PF
solamente durante € 2° semestre del afio 99.

Una parte significativa de la actividad tecnoldgica del Grupo se realiza mediante colaboraciones
externas con otras compafiias, universidades o ingtitutos de investigacion europeos y americanos
con los que Repsol-Y PF mantenia en 2001 mas de 200 acuerdos de colaboracion.

En Repsol Y PF creemos que lagestion eficaz y eficiente del conocimiento, que reside en todas las
personas que conforman nuestra organizacion, es critica para competir en escenarios que estan
cambiando constantemente, especidmente cuando queremos maximizar la contribucion de
nuestro conocimiento tecnolégico. Por ello la DCSC ha integrado en un proyecto Unico de Gestion
del Conocimiento diferentes iniciativas en curso para optimizar tanto la captacion como € uso y
diseminacion del conocimiento orientandolo a  detectar y explotar |as oportunidades ala donde
surjan.

Los recursos indicados, tanto los internos como |os externos, se han aplicado durante 2001 a las
siguientes éreas de actividad:

Exploracion y Produccion

En la actividad de Exploracion y Produccion los proyectos se han concentrado, basicamente en las
siguientes areas de actuacion: la reduccion del riesgo exploratorio, € desarrollo y aplicacion de
tecnologias dedicadas a incrementar la recuperacion de petrdleo y disminuir los costes, y la
reduccion del impacto medioambiental que pueden tener algunas operaciones en determinados
campos.

En todas ellas se utilizan sistematicamente herramientas de modelizacion y simulacion, que
ayudan a perfilar lamejor opcion técnicay econdémica de forma acelerada.
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Refino y Marketing

Durante los Ultimos afios se ha venido realizando un esfuerzo importante en la adaptacion de
nuestros procesos industriales a la produccion de combustibles con requerimientos de calidad
medioambiental cada vez més exigentes. El esfuerzo conjunto con las Unidades de Negocio ha
permitido la mejor seleccion tecnologica de acuerdo a los mercados en los que competimos y
conforme a nuestros esguemas productivos.

Mas ala de estas actuaciones orientadas a necesidades actuaes, se han ampliado 10os recursos
para el desarrollo de nuevos catalizadores con vista a satisfacer futuras necesidades de mercado o
bien a cumplir requerimientos de carécter normativo, permitiendo ademas revalorizar productos.

Con € objetivo de anticipar e mejor producto para nuestros clientes, como en & caso del estudio
que ha concluido con la sudtitucién de la antigua gasolina con plomo por un combustible
perfectamente adaptado a la situacion tecnolégica del mercado y a coste competitivo, se estén
evaluando las implicaciones que tendrdn a medio plazo para los combustibles los nuevos
desarrollos en motores.

En e éarea de productos derivados del petréleo, se estan completando proyectos innovadores
orientados a su revalorizacion; sin embargo, los mayores recursos se dedican a proyectos que
permitan desarrollar productos medioambientalmente méas adecuados y amigables, contemplando
también su reutilizacién en condiciones econdmicamente rentabl es.

Quimica

La colaboracion con las Unidades de Negocio en e proceso de optimizacion de las recientes
inversiones industridles en Caucho Hidrogenado y Oxido de Propileno-Estireno basadas en
tecnologia propia, han ocupado una parte importante de los recursos, junto a desarrollo de la
gama comercial derivada de la nueva disponibilidad de producto.

En d area de poliolefinas se estan  desarrollando polimeros adaptados a los requerimientos de
nuestros clientes y a mantener €l liderazgo tecnoldgico en filmes de uso agricola, con proyectos
de elevado contenido innovador y riesgo técnico. Estamos intensificado los estudios orientados a
una mejor comprension de las relaciones entre las prestaciones de nuestras poliolefinas y sus
propiedades; €l conocimiento que ésto aporta nos permite acelerar la puesta en € mercado de
nuevos productos y la meora de los existentes. Por Ultimo, continuamos asegurando vy
fortaleciendo la tecnologia propia en catalizadores metal océnicos, ala vez que exploramos nuevas
especies catal iticas para polimerizacién de ol efinas.

Gasy Electricidad

En este area, la mayoria de recursos estén destinados a mejorar la seguridad del manegjo
del gas en toda la cadena de produccion, distribucion y uso, y la optimizacion de los sistemas de
produccion y logistica, ®laborando con las unidades comercidles en la implantacion de las
mejoras desarrolladas.

Asimismo, seinvestigaen opciones para la deteccion de fugas en redesy en lamejora,

con nuevas herramientas, de los modelos logisticos finalizados € pasado afio que han producido
resultados muy positivos en su aplicacion.

151



V.34

Litigioso arbitrajes

No existen reclamaciones, demandas, juicios o litigios contra Repsol Y PF, SA. o las empresas de
su Grupo, que por su cuantia puedan afectar de forma significativaa equilibrio patrimonia o ala
solvenciade la Entidad o del Grupo en su conjunto.

No obstante, en relacidn con las situaciones litigiosas que afectan a Grupo Repsol Y PF, resulta
destacable lo siguiente:

En virtud de la Ley de Rivatizacién de YPF, € Estado Argentino se hizo cargo de ciertas
obligaciones que ésta mantenia a 31 de diciembre de 1990. El Decreto N° 546/93 relativo a la
Ley de Privatizacion establecia ciertas limitaciones en cuanto a que € Estado Argentino
asumiese | os costes soportados por Y PF en concepto de servicios juridicos paraladefensade las
obligaciones antes mencionadas. El Estado Argentino se hara cargo de dichos costes sempre 'y
cuando las retribuciones pactadas en los contratos sean fijas y no dependan del importe de las
reclamaciones efectuadas. En relacion con ese decreto, Y PF esté obligada a mantener informado
al Estado Argentino sobre cualquier reclamacion a'Y PF por estos conceptos.

Al 31 de diciembre de 1999 Y PF recibio reclamaciones por un importe total de 729 millones de
€euros, asi como otras reclamaciones por importes indeterminados. Todas estas reclamaciones
han sido o0 estan en proceso de ser notificadas al Estado Argentino. En virtud de lo establecido
en laLey de Privatizacion Y PF considera que no tendré que hacer frente a ninguna reclamacion
significativa por estos conceptos.

Al 31 de diciembre de 1999, el Grupo Repsol Y PF tenia registradas provisiones para cubrir los
riesgos ambientales relacionados con las operaciones realizadas en sudia por una antigua filia

de productos quimicos de Maxus (Diamond Shamrock Chemicals Company), con anterioridad a
su venta en 1986 a Occidental Petroleum Corporation (“Occidental”). Las responsabilidades
derivadas de dichos riesgos fueron asumidas por Maxus en virtud del contrato de compraventa
de acciones suscrito con Occidental .

El Grupo Repsol YPF tenia registrada una provisién a 31 de diciembre de 2001 por dichos
conceptos de 90 millones de euros, aproximadamente. En opinién de los Administradores, esta
provisién es adecuada para cubrir todas las contingencias ambientales que son significativas y
probables y que pueden ser estimadas de forma razonable; no obstante, cambios en las
circunstancias actuales podrian resultar en incrementos de tales provisiones en e futuro.

Las autoridades fiscales del Estado de Texas, en Estados Unidos, han iniciado una reclamacion
contra Midgard Energy Company (“Midgard”), unafilia de Maxus, por un importe aproximado
de 28 millones de euros, més recargos e intereses, por |os periodos comprendidos entre 1984 y
1997. Dicha reclamacion se fundamenta en € hecho de haber considerado como deuda
determinadas aportaciones de capital. Repsol YF considera que dicha decision carece de
fundamento y Midgard ha recurrido la decision ante las autoridades administrativas
correspondientes.

El 22 de marzo de 1999 la Secretaria de Industria, Comercio y Mineria del Estado Argentino
comunico a 'Y PF la Resolucion N° 189 de fecha 19 de marzo de 1999 en la que se le impuso una
multa de 109,6 millones de ddlares por abuso de posicion dominante en el mercado argentino de
GLP consistente en la discriminacion de precios entre compradores nacionales y extranjeros de
GLP, durante @ periodo comprendido entre 1993 y 1997. Y PF con fecha 29 de marzo de 1999
interpuso un recurso de apelacion y nulidad ante la Camara Nacional de Apelaciones en |o Pena

Econémico. El 24 de noviembre de 2000, esta Camara, en una votacion divida, decidio
confirmar la multa impuesta a YPF por la Secretaria de Industria, @mercio y Mineria del
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V.35

IV.3.6.

Estado Argentino. Y PF interpuso recurso extraordinario  ante la Corte Suprema Argentina que,
deneg6 su admision e 19 de diciembre de 2000.

En enero de 2001 presentd una peticion de suspension de la gecucién de la multa ante la
Comision Nacional de Defensa de la Competenciay € 9 de febrero recurrid en queja por la
denegacion de su recurso extraordinario ante la Corte Suprema Argentina. Ambas acciones estan
pendientes de resolucion. Aunque en base ala opinién de los asesores legales y alos elementos
de juicios disponibles, la direccion de la sociedad considera que no ha existido infraccion aguna
delaley n°22.262 y que la resolucion n°189 de la Secretaria carece de fundamento legal, se ha
decidido provisionar € importe de la multa en la cuenta de resultados de Y PF en aplicacion del
estrictos principios de prudencia contable, reflgjando e contenido de la resolucion judicia
dictada hasta tanto se resuelva @ recurso interpuesto. El efecto neto de esta provisiéon se ha
registrado como fondo de comercio de consolidacion (ver nota 1.d2 de la memoria consolidada
incluidaen e Anexo | de este Folleto) en los estados financieros del Grupo Consolidado Repsol
YPR

- En relacion con @ proceso de privatizecion de YPF en € que tuvo lugar una reduccion
significativa del nimero de personas empleadas, ésta fue demandada judicialmente por algunos
ex-empleados. Se ha congtituido una provison para esta contingencia y en opinion de la
Direccion de la Sociedad y en la de sus asesores legales externos, no se espera que en e futuro
estos juicios tengan efectos materiaes adversos en los resultados de las operaciones o en su
posicién financiera.

- El Tribuna de Defensa de la Competencia, mediante resolucion de 11 de julio de 2001, ha
impuesto a Repsol YPF, SAA. una multa de 3 millones de euros por considerar la existencia de
una infraccion consistente en la imposicion de precios a 50 estaciones de servicio con las que
mantiene una relacion de comision o agencia. El 30 de julio de 2001 Repsol Y PF harecurrido
dicha resolucién ante la Sala de lo Contencioso-Administrativo de la Audiencia Naciond,
solicitando la suspensién cautdlar de su gecucion. Dicha solicitud ha sido inicialmente
denegada s bien Repsol Y PF ha recurrido también dicha decision.

Interrupciones de la actividad

De forma general, las actividades de Repsol YPF se han desarrollado normamente sin que se
hayan producido circunstancias que interrumpiesen aguellas con una incidencia importante sobre
su situacion financiera.

Seguros

En linea con la préctica seguida por la industria, Repsol Y PF asegura sus actividades y activos a
nivel mundial. Entre otros, 10s riesgos asegurados son |os de dafios a la propiedad, interrupcion de
la actividad asi como responsabilidad civil frente a terceros, surgidos del desarrollo de sus
operaciones. Las polizas de seguros de Repsol Y PF también incluyen limites de indemnizacién y
deducibles. Repsol Y PF considera que su nivel de cobertura es, en general, apropiado para
los riesgos derivados de su actividad.

El coste de las primas de seguros del Grupo Repsol Y PF correspondientes a los gjercicios 2001,
2000 y 1999 ascendieron a 66,1, 55,8 y 33,7 millones de euros, respectivamente.
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Otrasinformaciones

Las compariias como Repsol YPF, con actividad de exploracion y produccion, estan ligadas, por
contratos, con los gobiernos de los paises en los que estan presentes, tanto en |o referente a sus
permisos de exploracion como a sus concesiones de explotacion. Estos contratos aseguran la
propiedad de los hidrocarburos producidos y son vinculantes entre las partes (gobierno y
contratista) no pudiendo ser resueltos unilateralmente, en muchos casos. La duracion media de
los mismos en su fase de explotacion es de 20 a 25 afios, prorrogables, desde € inicio de la
produccién en cada campo. La situacion del mercado de crudo, de acuerdo con las previsiones de
produccion y demanda no hace pensar que haya escasez de suministro en los préximos afios.

L os aprovisionamientos de gas natural necesarios para atender la demanda se basan en contratos a
largo plazo (20 a 25 afios) con gustados compromisos entre compradores y vendedores,
consecuencia de la importante necesidad de financiacion que requiere € desarrollo de un nuevo
proyecto. En particular, suelen incluir clausulas "take or pay" para prevenir situaciones de
incumplimiento del comprador y penalizaciones en caso de falos de suministro responsabilidad
del vendedor.

En € caso espafiol, la préctica carencia de yacimientos nacionales de gas natura implica que cas
todo & suministro exterior de gas natura a Espafia se redlizase hasta 1992 con metaneros de
transporte de GNL, mediante dos contratos de suministro con Argelia y Libia En 1993 se
incorpord € primer gas a través de gasoducto proveniente de Noruega y se iniciaron los
suministros en régimen "spot" de gas procedente de Australia, y posteriormente de Abu-Dhabi y
otros origenes. En 1996 entrd en servicio € gasoducto Magreb-Europa, conectando directamente
los campos argelinos de Hass R'Mél con Espaiiay Portuga a través de Cérdoba.

Actualmente Repsol Y PF, a través de Gas Natura y Enagas, mantiene contratos de suministro de
gas con Argelia, Libia, Noruega, Trinidad y Tobago y Nigeria.
INFORMACIONESLABORALES

Plantilla mediay su evolucién en los Ultimos 3 afios

La plantilla media del Grupo Repsol Y PF, por categorias profesionales, durante los tres ultimos
anos hasido la siguiente:

1999 2000 2001
Directivos 293 372 391
Jefes Técnicos 3.190 3.109 3.000
Técnicos 9.158 12.123 12.930
Administrativos 3.102 4.345 4.478
Operariosy subalternos 13.519 17.438 16.711
TOTAL 29.262 37.387 37.510
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El desglose entre personal fijo y temporal es e siguiente:

1999 2000 2001
Fijos 26.669 34.739 34.577
Temporales 2.593 2.648 2.933
TOTAL 29.262 37.387 37.510

El incremento de plantilla en Repsol YPF en 2000 correspondio principalmente a resultado de la
consolidacion del 100% de Gas Natural en 2000 frente a 45,3% de 1999, asi como a la
consolidacién de Y PF durante todo € gercicio 2000 frente alos 6 meses de incorporacion de Y PF

al perimetro de consolidacion en 1999.

En las cifras de plantilla media se han incluido un total de 6.125 personas en 2001, 5.849 personas
en 2000 y 2.504 en 1999 correspondientes a la participacion del Grupo Repsol YPF en Gas

Natural.

Laplantillatotal del Grupo Repsol Y PF, a 31 de diciembre de 2001, ascendia a 35.452 empleados.

A continuacién se recoge la distribucion de la plantillaa 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001

por areas geogréficas y segmentos de actividad:

1999 2000 2001
Espafia 18.255 20.671 18.997
Resto de Europa 794 459 423
Latinoamérica 13.294 14.640 14.796
Norte de Africay Medio Oriente 286 348 173
Legano Oriente 987 938 918
Resto del Mundo 228 138 145
Total 33.844 37.194 35.452
1999 2000 2001
Exploracion y Produccion 3.659 3.148 3.118
Refinoy Marketing 21.159 22901 20.838
Quimica 3.214 3.046 2,602
Gasy Electricidad 4.454 6.598 6.849
Otras &ress 1.358 1.501 2.045
Total 33.844 37.1%4 35.452
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Seguidamente se detallan los movimientos de la plantilla en los gjercicios 2000 y 2001

Plantillaa31/12/1999 33.844
M ovimientos afio 2000
Altas (1) 8.433
Cambio método consolidacion Gas Natural 3121
Bajas (1) (8.069)
Variacién perimetro consolidacion (135)
Plantillaa31/12/2000 37.194
Movimientos afio 2001
Altas (1) 9.987
Cambio método consolidacion CLH (2.524)
Bajas (1) (8.058)
Variacion perimetro consolidacion (1.147)

Plantillaa 31/12/2001 35.452

(1) Se incluyen los contratos de carécter temporal como consecuencia, fundamentalmente, de la estaciondidad de
determinadas actividades asi como de las sustituciones por |os periodos vacacionales del personal aturnos.

(2) Como consecuenciadel acuerdo firmado en noviembre de 2001 por la venta de una participacion del 18,55% de CLH a
lacompafiia canadiense Enbridge Inc., se ha procedido a desconsolidar CLH a 31 de diciembre de 2001.

Negociacion colectiva

La negociacion colectiva se rediza en € Grupo Repsol YPF en e ambito de sus Empresas
respetando laindividualidad de cada una de ellas como unidad de negociacion.

La representacion sindical en Espafia estd mayoritariamente cubierta por la U.G.T. y CC.OO..
Otros sindicatos con representacion significativa son: C.T.l. (Confederacion de Trabajadores
Independientes), T.U. (Trabajadores por la Unidad), ELA-STV (Euzko Langillem Alkartasuna-
Solidaridad de Trabajadores Vascos), SITRE (Sindicato Independiente de Trabajadores de Repsol
Exploracién) y C.1.G (Confederacion Intersindical Galega).

La negociacion colectiva se ha caracterizado por la moderacion salariad y la meora de la
productividad.

El 31 de diciembre de 2001 expird6 € segundo Acuerdo Marco con los Sindicatos més
representativos de |os trabajadores del Grupo Repsol Y PF en Espaiia. A 1o largo de estos primeros
meses de 2002 se han celebrado las primeras reuniones para la negociacion del Tercer Acuerdo
Marco. No se espera que se produzcan conflictos en la negociacion .

El Tercer Acuerdo Marco enmarcara, del mismo modo que € |1 Acuerdo Marco, la negociacion
de los convenios colectivos en las fililles méas importantes en Espafia.  Existe un tota de
aproximadamente 15.900 personas (incluyendo Gas Natural) afectadas por convenios colectivos, de
empresa o de sector, en Espaia

En Argentina, Y PF cuenta con tres convenios que regulan las condiciones de 3.288 empleados en
las actividades de refinerias, yacimientos, estaciones de servicio y gas licuado. En € caso de las
tres primeras actividades, los convenios son de aplicacion exclusva a la empresa y las
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negociaciones del mismo han concluido exitosamente en € mes de octubre de 2001, teniendo
vigencia hasta € 31 de diciembre de 2004. Ambos convenios se han destacado por la flexibilidad
de sus articulados, la moderacion en sus costos y la mejora de la productividad.

La Federacion Argentina de Petréleos y Gas Privados (FASP y GP) ha convocado acciones de
presion en contra de las repercusiones laborales negativas que pudiera tener € impuesto a la
exportacion de crudo del 20%. Dichas medidas estdn actualmente suspendidas, en virtud de una
actuacion del Ministerio de Trabajo y Empleo Argentino.

El convenio colectivo aplicable a las relaciones laborales de gas licuado rige para las diferentes
empresas fraccionadoras de gas licuado, y es negociado por la Camara representativa de las
mismas, con la debida participacion de Repsol YPF Gas. El convenio ha sido negociado durante el
segundo semestre de 2001 y se encuentra vigente, destacandose por la moderacion en los costes,
rigiendo hasta el 30 de junio de 2003.

En ambos casos se han cumplido |os objetivos de la compafiia en su politica de consolidacion de
las relaciones laborales.

Los empleados convencionados de YPF, SA. se encuentran representados por la Federaciéon de
Sindicatos Unidos Petroleros e Hidrocarburiferos (SUPEH) y los empleados de Repsol Y PF Gas,
por la Federacion Argentina de Petrdleo y Gas Privados (FASPy GP).

Debe destacarse que con motivo de las nuevas normas emitidas por € Gobierno Naciond
argentino, se ha dispuesto un encarecimiento en |os costos laboral es para aquellos empleadores que
realicen despidos sin causa durante los primeros 180 dias del afio 2002, debiéndose abonar € doble
de las indemnizaciones previstas por la legidacion laboral, en € caso que las desvinculaciones se
produzcan dentro de dicho periodo, situacion que tiende a evitar un incremento alin mayor del
desempleo existente a nivel nacional.

Laevolucién de los costes totales ha sido la siguiente:

Millones de euros
1999 2000 2001
Sueldos, sdariosy asimilados 978 1284 1328
Cargas socides 289 364 404
Total 1267 1648 1732

Coste medio por empleado 43298 44,079 46,173
(miles de euros)

En € afio 2000, se firmo por primeravez en € Grupo un Expediente de Regulacion de Empleo de
forma conjunta y que afecta a 11 empresas del Grupo: Repsol Petrdleo, Repsol Quimica, Repsol
Derivados, Repsol Distribucién, Repsol Comercia de Productos Petroliferos, Repsol Productos
Asfdticos, Repsol Y PF, Repsol Exploracion, Dynasol Elastémeros, Repsol Butanoy RYTTSA.

Este Expediente se firm6 con acuerdo de todos los Sindicatos con representacion en todas las
compahias del Grupo en Espafia, y tiene la autorizacion del Ministerio de Trabgjo. El colectivo
afectado por este Expediente es € de excluidos de convenio con 55 afios 0 mas durante € afio 2000
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y extiende su vigencia durante los afios 2000, 2001 y 2002, afectando a un total de 250 personas.
En 2000 se dotaron 97 millones de euros como gastos extraordinarios por este concepto.

Durante el afio 2001 se autorizé por e Ministerio de Trabajo un Expediente de Regulacion de
Empleo en Repsol Butano con vigencia hasta € 31 de diciembre de 2001, que afect6 a todos los
trabgjadores que cumplian 60 afios en 2001.

Lareduccién de plantilla se ha visto complementada en e afio 2001 en dos areas de actuacion: por
una parte los programas de formacion parala polivaenciay mejora de capacidades; por otracon e

aprovechamiento de las posibilidades que permite la coexistencia de empresas y actividades del

Grupo en demanda de recursos, junto a otras con exceso de plantillas, fomentando la movilidad
interempresas para optimizar € gjuste de recursosy facilitar €l desarrollo profesional.

Los gastos totales extraordinarios para reestructuracion de plantillas ascendieron a 59, 201 y 103
millones de euros en los gercicios de 1999, 2000 y 2001, respectivamente. El importe de las
provisiones por este concepto a dichas fechas asciende a 58, 140 y 65 millones de euros,
respectivamente.

Ventgjas al personal: Planesy Fondos de Pensiones

Para algunos colectivos de trabajadores, Repsol YPF tiene reconocidos planes de aportacion
definida adaptados ala Ley de Planes y Fondos de Pensiones, cuyas principal es caracteristicas son
las siguientes:

a) Son planes de modaidad mixta destinados a cubrir tanto las prestaciones de
jubilacion como los riesgos por invaidez y fallecimiento de los participes.

b) El promotor (Repsol YPF) se compromete, para los participes en activo, a una
aportacion mensua a fondos de pensiones externos de determinados porcentajes del
sdario.

Gas Natura hasta 2000 se halaba cubierta por planes de pensiones de prestacion definida
pendientes de adaptacion ala Ley de Planes y Fondos de Pensiones y registrados en € epigrafe
“Provision para pensiones’ del balance de situacion.  Entre 1999 y 2000 externdizd los
COMPromisos por pensiones relativos al persona pasivo y durante € 2000 empez6 con los del

persona activo, que ha continuado externalizando en 2001. La provision aplicada en 2001 y 2000
ha ascendido a 13 y ® millones de euros, respectivamente. La provision remanente por este
concepto en e baance de situacion a 31 de diciembre de 2001 corresponde a coste estimado de la
externalizacion de los compromisos pendientes.

El coste anua de los planes de pensiones y obligaciones similares se incluye en las cuentas de
pérdidas y ganancias consolidadas bajo € epigrafe “Gastos de personal — cargas sociales’ y ha
ascendido en 2001, 2000 y 1999 a 26, 28 y 25 millones de euros, respectivamente. Dentro del
epigrafe de “ Gastos financieros’ se han incluido 0,7, 6,6, y 9,2 millones de euros en 2001, 2000 y
1999, respectivamente, en concepto de actualizacion financiera de las provisiones existentes a 31
de diciembre de 2001, 2000 y 1999, respectivamente. En 2001, 2000 y 1999 se han registrado
2,7, 51 y 9,7 millones de euros, respectivamente, de gastos extraordinarios para congtituir una
provision que cubra € coste de los compromisos pendientes de externalizacion.
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Asimismo en YPF existe un Plan de Pensiones de aportacién definida, implementado a través de
compafia de seguros, donde la empresa aporta la misma cantidad que € participe con un tope
establecido. Los rescates de las derechos consolidados se pueden redlizar a partir de la jubilacion
(65 afios en e caso de los hombresy 60 en e de las mujeres), y por retiro anticipado (a los 60 afios
en el caso de los hombresy 55 en el de las mujeres). La aportacion del trabajador se puede retirar
totalmente en forma de capita y las aportaciones de la empresa deberan de destinarse ala compra
de una renta vitalicia mensua. En los casos de falecimiento o invalidez total, e beneficiario
percibe en forma de capital Unico €l total del capital acumulado en €l plan. En supuesto de cese, €

trabajador con més de 5 afos de antigliedad, s € fondo es inferior a $25.000 puede rescatarlo en €

momento de cese, y S es superior, se difiere € rescate hasta la edad de jubilacion anticipada.

Al 31 de diciembre de 2001 Repsol Y PF tiene cubiertas todas sus obligaciones.
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CAPITULO V

EL PATRIMONIO, LA SITUACION FINANCIERA Y LOSRESULTADOS DEL EMISOR

INFORMACIONES CONTABLES INDIVIDUALES DE REPSOL YPF, SA. Y DEL
GRUPO CONSOLIDADO

A continuacion se presenta el balance de situacién, la cuenta de pérdidas y gananciasy € cuadro de
financiacion de Repsol YPF, SA. y e de Repsol YPF, SA. y sociedades dependientes (Grupo
Consolidado) correspondientes a los gercicios 1999, 2000 y 2001. En los Anexos | y Il de este
Folleto, respectivamente, se adjuntan los informes de auditoria del Grupo Consolidado y de Repsol
YPF, SA. correspondientes a las Cuentas Anuaes e Informe de Gestion de 2001.

Como parte de la estrategia de adaptacion a euro, € Consgo de Administracion de Repsol Y PF,
S.A. decidid, desde 1999, formular |as cuentas anuales, tanto de Repsol Y PF, SA. como del Grupo
Consolidado, en euros.

Las cuentas anuales correspondientes a gercicio 2000 y 2001, formuladas por € Consgo de

Administracion de Repsol YPF, SA. , fueron gprobadas por la Junta Genera de Accionistas
celebrada el 28 de marzo de 2001 y e 21 de abril de 2002, respectivamente.
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BALANCE DE SITUACION
AL 31 DE DICIEMBRE

(Millones de eur 0s)

REPSOL YPF, SA.Y

REPSOL YPF, SA. SOCIEDADES PARTICIPADAS
1999 2000 2001 1999 2000 2001

ACTIVO

Gastos de establecimiento 172 138 100 172 138 100
Inmovilizado inmaterial 8 12 16 862 1.505 1.501
Inmovilizado material 33 53 139 25.925 31.189 30.436
Inmovilizado financiero 17.781 18.354 18.683 1.474 2.048 1.488
Total Inmovilizado 17.994 18,557 18.938 28.433 34.880 33.525
Fondo de comercio de consolidacién - - - 4,150 4,733 4.497
Gastos a distribuir en varios gjercicios 621 1.395 2.027 415 481 616
Impuestos anticipados 7 24 224 464 708 694
Existencias - - - 1.935 2.660 2.106
Deudores 540 939 424 4.894 6.833 5.765
Inversiones financieras temporales 1.530 1.475 2.737 1.373 1.697 3.909
Tesoreria 18 - - 334 361 278
Ajustes por periodificacion - - - 52 66 49
Total activo circulante 2.088 2414 3161 8.588 11617 _ 12107
TOTAL ACTIVO 20,710 22.390 24.350 42,050 52419 _____ 51439
PASIVO

Capital suscrito 1.188 1221 1.221 1.188 1.221 1221
Primade emision 6.064 6.428 6.428 6.064 6.428 6.428
Otras reservas en la sociedad dominante 1.393 1.338 1.397 1.393 1.338 1.397
Reservas en sociedades consolidadas - - - 2811 3.397 5.178
Diferencias de conversién - - - 249 562 (454)
Beneficio del gjercicio 444 669 1.864 1.011 2.429 1.025
Dividendo a cuenta entregado en €l gjercicio (190) (232 (257) (190) (232) (257)
Total Fondos Propios 8.899 9.424 10.653 12.526 15.143 14.538
Socios externos - - - 1.870 3522 6.591
Diferencia negativa de consolidacion = = - Z 13 12
Ingresos a distribuir en varios gjercicios i = - 479 939 877
Provisiones parariesgosy gastos 55 17 52 1.000 1576 1.397
Impuestos diferidos 266 270 262 919 1.018 516
Acreedores alargo plazo 10580 9997 11315 10892 15740 14418
Acreedores a corto plazo 903 2,622 2.068 14258 14468  13.090
TOTAL PASIVO 20.710 22.390 24.350 42.050 52.419 51.439
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES

A LOSEJERCICIOSANUALESTERMINADOS

AL 31 DE DICIEMBRE

Importe neto de la cifra de negocios
Otros ingresos de explotacion

Total ingresos de explotacion

Consumos

Gastos de personal

Tributos

Trabajos, suministrosy servicios exteriores
Transportesy fletes

Amortizaciones

Total gastos de explotacion

BENEFICIO DE EXPLOTACION
INGRESOS EXTRAORDINARIOS

Beneficio en engjenacion de inmovilizado

Beneficio en engjenacion de participacion de sociedades
Subv. de capital y/o ingresos a distribuir trasps. a resultados
Otros ingresos extraordinarios

Total ingresos extraordinarios

GASTOS EXTRAORDINARIOS
Variacion de provisiones de inmovilizado
Pérdidas procedentes del inmovilizado
Adaptacion de plantillas

Otros gastos extraordinarios

Total gastos extraordinarios

RESULTADO EXTRAORDINARIO

(Millonesde eur 0s)

REPSOL YPF, SA.

SOCIEDADES PARTICIPADAS

AMORTIZACION FONDO COMERCIO DE CONSOLIDACION -

Ingresos financieros
Gastos financieros

RESULTADO FINANCIERO

PARTICIPACION EN RESULTADOS EN SOCIEDADES
PUESTAS EN EQUIVALENCIA

BENEFICIO CONSOLIDADO ANTES DE
IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios

Resultado atribuido a socios externos

BENEFICIO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A
LA SOCIEDAD DOMINANTE

1999 2000 2001 1999 2000 2001
- - - 25.633  44.043 42.851
170 171 295 662 1.699 802
170 171 295 26295  45.742 43.653

- - - (16587) (27.895)  (26.921)
(56) (65) (81) (1267)  (1.648) (1.732)
- - - (614)  (1.415) (1.207)
(130) (186)  (187) (2.817)  (4.667) (4.705)
- - - (585)  (1.011) (1.197)
(28) (52) (54) (1796)  (2.864) (2.971)
(214) (303)  (322)  (23.666) (39.500)  (38.733)
(44) (132) @7 2.629 6.242 4.920
- - - 90 28 123

5 - - 22 30 192

- - - 23 25 13

10 10 30 82 46 55
15 10 30 217 129 383
@) - (226) (18) (38) (714)
@ - - (11) (64) (13)

- (16) - (59) (201) (103)
(134) (64) (15) (216) (245) (330)
(139) (80)  (241) (304) (548) (1.160)
(124) (700  (211) (87) (419) (777
- - (132) (270) (323)

1103 1688 2795 302 909 1.740
(692) (1151)  (970) (1.028)  (2.209) (3.092)
411 537 1825 (726)  (1.300) (1.352)

- - - 59 72 35
243 335 1587 1.743 4.325 2.503
201 334 277 (557)  (1.408) (988)

- - - (175) (488) (490)
444 669 1.864 1.011 2.429 1.025
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CUADROS DE FINANCIACION CORRESPONDIENTES A LOSEJERCICIOS

ANUALESTERMINADOSEL 31 DE DICIEMBRE

APLICACIONES

Adgquisiciones deinmovilizado:

- Materia

- Inmaterial

- Financiero

- Gastos Plurianuales
Adquisicion de participaciones
en sociedades consolidadas

Total inversiones

Activosy Pasivos netos a largo plazo por
la consolidacion de nuevas sociedades

Variacion neta en activos y pasivos
alargo plazo por conversion

Dividendos de |a sociedad dominante

Dividendos de las sociedades del
Grupo atribuidos ala minoria

Provisiones para riesgos pagadas

Cancelacion o traspaso de deuda
alargo plazo

TOTAL APLICACIONES
VARIACION DEL CAPITAL
CIRCULANTE

ORIGENES

Recursos generados por |as operaciones
Ampliacion de capital

Subvenc. capital y otrosingres. a distribuir
Aportaciones de socios externos

Deuda alargo plazo

Enajenacion de inmovilizado

TOTAL ORIGENES
VARIACION DEL CAPITAL
CIRCULANTE

(Millones de euros)

REPSOL YPF, SA.

REPSOL YPF,SA.Y

SOCIEDADES PARTICIPADAS

1999 2000 2001 1999 2000 2001
11 30 97 2630 4002  3.8%
6 8 11 88 100 91
14.606 687 839 451 501 301
187 782 631 265 182 360
- - - 14277 1333 170
14.810  1.507 1.578 17711 6118 4816
- - - 520  (648) (126)
- - - 714 925  1.169
414 541 635 414 541 635
- - - 153 242 486
- 5 11 - - -
10.460 __ 7.055 7.230 8267 4541 5666
25684  9.108 9.454 27779 11719 12646
- - 1,301 - 2819 1868
25.684  9.108 _ 10.755 27.779 14538 14514
611  1.041 1.872 3182 6302 5729
5.665 397 - 5.665 397 -
- - - 74 121 69
- - - 25 16 3.002
19.155  6.227 8.883 12.965 7437 4477
176 50 - 919 265 _ 1.237
25607 7.715  10.755 22830 14538 14514
77 1393 - 4,949 - -
25.684  9.108 _ 10.755 27.779 14538 14514
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V.2

V.21

V.22

PRINCIPIOS CONTABLES MAS RELEVANTES Y DESGLOSES DE LAS PARTIDAS MAS
SIGNIFICATIVAS DEL BALANCE DE SITUACION DEL GRUPO REPSOL YPF
CONSOLIDADO

Principios de consolidacion y normas de valoracion

Las bases de presentacion y principios de consolidacion utilizados para la elaboracion de las cuentas
anuales consolidadas se describen en lanota 1 de lamemoria (ver Anexo | de este Folleto). Asimismo,
en el apartado 1.d.2 se describen las principales variaciones ocurridas en e perimetro de consolidacion
y en lanota 2 los criterios y normas de valoracion seguidos por Repsol Y PF.

No obstante conviene resefiar que como consecuencia del marco juridico para la comercidizacion de
hidrocarburos en Espafia, Repsol Y PF reflgja como gasto y como ingreso los impuestos especiales de
los productos que comercializa. Este hecho ha supuesto en las cuentas de resultados consolidadas de
los gercicios 2001, 2000 y 1999 un mayor gasto por importe de 6.850, 6.869 y 5.776 millones de
euros, respectivamente, registrado en € epigrafe “Consumos y otros gastos externos’, y un mayor
ingreso de similar importe registrado en € epigrafe “Importe neto de la cifra de negocios”.

Compar acion de la informacion

Ajustes derivados de la situacion en Argentina

Como consecuencia de la devaluacion del peso argentino frente al dolar (Ver Capitulo 0.2.2. “ Factores,
circunstancias condicionantes y riesgos més significativos que podrian afectar ala generacién futura de
beneficios 0 a la situacion econdmico-financiera de Repsol YPF — Riesgo pais’; Capitulo 111.6.4.

“Principales operaciones redlizadas durante € afio 2001 — Ajustes derivados de la sSituacion en
Argentina” y Capitulo IV.1.3. “Marco lega — Argentina’), e Ingtituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas en Espafia (ICAC) ha publicado una normativa aplicable a las compafias espafiolas con

intereses en este pais. Siguiendo esta regulacion Repsol Y PF ha decidido utilizar un tipo de cambio de
1,7 pesos por cada dolar (lo que implica una devaluacion efectiva del 41,2%), para aquellos activos en
Argentina cuya moneda funcional sea @ peso (fundamentalmente asignados a los negocios de
Marketing, GLP y Gas Natura y Electricidad). Los activos asignados a negocios con moneda funcional
ddlar (Exploracion y Produccién, Refino y Quimica) no han sufrido devaluacion como consecuenciade
la pérdida de valor de la moneda argentina.

La moneda funcional de cada negocio ha sido determinada siguiendo los principios contables
generalmente aceptados tanto en Espafia como en Estados Unidos, teniendo en cuenta todos los
factores que dectan a cada negocio y, en especid, € andlisis de los flujos de cga generados por cada
actividad. A 31 de diciembre de 2001, los activas en Argentina cuya moneda funciona era e dolar
ascendian a 15.183 millones de euros, frente a los 2.121 millones de euros que sumaban |os activos
cuya moneda funcional es el peso. Estas cantidades incluyen e fondo de comercio de la adquisicién de
Y PF asignado como mayor valor de sus reservas de hidrocarburos, cuya moneda funcional es € délar,
y asi como € fondo de comercio puro de cada uno de los negocios.

La aplicacion de la normativa del ICAC ha supuesto un saneamiento en e patrimonio neto del Grupo
Repsol Y PF registrado en el epigrafe “ Diferencias de conversion” de 1.450 millones de euros, de los
cuales 834 se han generado como consecuencia de la devaluacion de los activos netos de |os negocios
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con moneda funcional peso en Argentinay 616 derivados de la devaluacion del fondo de comercio
puro adquirido en la compra de Y PF y asignado a negocios con moneda funciona peso (ver nota 7 de
la memoria consolidada en € Anexo | de este Folleto).

El movimiento de las diferencias de conversion ddl gjercicio 2001 ha supuesto una disminucion neta de
1.016 millones de euros (ver nota 11 de la memoria en € Anexo | de ede Falleto) de los que (1.450)
millones corresponden a efecto de la devaluacion en Argentina antes indicado y 433 millones al efecto
positivo generado por las sociedades denominadas en délares como consecuencia de la apreciacion del
ddlar frente al euro en € gercicio 2001

Adicionamente € resultado neto del Grupo dd gercicio 2001, atendiendo la normativa del ICAC y
aplicando € principio de prudencia, se ha visto minorado en 957 millones de euros por efecto de la

crisis argentina, tanto por pérdidas generadas por la devaluacion como por posibles minusvalias de los
activos en este pais derivedos de las medidas del gobierno para @ sector petrolero. Las principales

partidas recogidas antes de impuestos son las siguientes.

- Ladotacion de una provisidn por depreciacion de activos de 653 millones de euros, registrada
en € epigrafe “Resultados extraordinarios’ de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
(ver capitulo 1V.2.1. Evolucion reciente del Grupo Repsol YPF — Otros ingresos y gastos y
nota 19 de la memoria consolidada en € Anexo | de este Folleto), como consecuencia de la
revision de su valor derivada de las medidas del gobierno argentino para € sector de
hidrocarburos.

- La contabilizacion de una provision por insolvencias de 251 millones de euros registrada en
el epigrafe “Variaciones de provisiones de tréfico” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada para cubrir las posibles contingencias de impagados que pudieran surgir como
consecuencia de lasituacion en Argentina.

- Un gesto financiero de 189 millones de euros registrado en e epigrafe “ Diferencias negativas
de cambio” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, como consecuencia
fundamentalmente de la pérdida generada por los pasivos netos en dolares de los negocios
con moneda funcional peso.

Adicionamente, Repsol YPF, atravésde YPF, SA., haregistrado otras provisiones por importe de 195
millones de euros antes de impuestos correspondientes a otras posibles pérdidas en Argentina que,
congideradas individuamente, son de importes inmateriales.

En & siguiente cuadro se muestran & baance de situacion consolidado y la cuenta de resultados
consolidada a 31.12.2000 y a 31.12.2001 desglosando para este gjercicio € efecto de los gjustes

explicados anteriormente.
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BALANCE DE SITUACION

(Millones de euros)

Ajuste por situacién Argentina
2001 (después
2000 | 2001 Ajuste de ajuste)

Inmovilizado neto 40.585] 41.401 (2.378) 39.023

Instrumentos financieros a L/P 217 309 -- 309

Fondos disponibilidad inmediata 2.058 4.231 (44) 4.187

Otros activos circulantes 9.559 8.788 (868) 7.920

TOTAL ACTIVO 52.419] 54.729 (3.290) 51.439

Recursos propios 15.143] 16.945 (2.407) 14.538

Provisiones 1.576 1.350 47 1.397

Intereses minoritarios 3.522 6.888 (297) 6.591

Deuda sin coste a l/p 2.824 2.488 (153) 2.335

Deuda financiera a l/p 14.886] 13.488 -- 13.488

Deuda financiera a c/p 7.187 7.642 (79) 7.563

Otros pasivo circulante 7.281 5.928 (401) 5.527

TOTAL PASIVO 52.419] 54.729 (3.289) 51.439

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
(Millones de euros)
Ajuste por situacién Argentina
2001

2001/2000 ) 2001/2000

% . (des.pues de %

2000 2001 Ajuste ajuste)
Ingresos operativos 45.742( 43.653 (4,6) -- 43.653 (4,6)
Resultado operativo 6.242 5.171 (17.2) (251) 4.920 (21.2)
Resultado financiero (1.300)[ (1.163) 10,5 (189) (1.352) (4.0)
Resultado Sociedades participadas 72 62 (13.9) (27) 35 (51.4)
Amortizacién fondo de comercio (270) (323) (19.4) - (323) (19.6)
Resultados extraordinarios (419) 44 1105 (821) (777) (85.4)
Resultados A.D.l. y de minoritarios 4.325 3.791 (12,3)] (1.288) 2.503 (42.1)
Impuestos (1.408)[ (1.220) 13.3 232 (988) 29.8
Resultados D.D.l. y antes minoritarios 2.917 2.571 (11,9)| (1.056) 1.515 (48,1)
Socios externos (488) (589) (20,7) 99 (490) (0,4)
Resultado D.D.I. 2.429 1.982 (18,4) (957) 1.025 (57,8)
Resutado D.D.I. antes de extraordinarios y

fondos de comercio 3.268 2.629 (19,5) (457) 2.172 (33,5)
Cash-flow 6.302 5.729 (9,1) - 5.729 (9,1)
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Perimetro de consolidacion

Las principales variaciones del perimetro de consolidacion producidas en 2001 han sido:

Con fecha 27 de diciembre de 2000 la asamblea extraordinaria de accionistas de Y PF adopto
un acuerdo de fusién por incorporacion y absorcion de Astra Compafiia Argentina de
Petrdleo, SA. y Repsol Argentina, SA., con YPF, SAA. como sociedad absorbente. La fecha
efectiva de estafusion hasido € 1 de enero de 2001.

Durante € gjercicio 2001 & Grupo Repsol YPF ha adquirido un 0,01% adicional de esta
compafiia por un importe de 1,2 millones de euros (1,04 millones de délares). A 31 de
diciembre de 2001 la participacion en YPF, SA. asciende a un 99,04%.

El Consgjo de Administracién de Y PF en su reunién de febrero de 2001 aprobd la fusion, con
fecha efectiva 1 de enero de 2001, de YPF Gas, SA. y Repsol Gas, S.A. Los accionistas de
esta nueva sociedad son Y PF en un 85% y Pluspetrol Exploracion y Produccion, SA. d 15%
restante.

Con fecha 1 de enero de 2001 Y PF Chile, S.A. (sociedad propiedad de Y PF, S.A.) comenzé a

consolidar por integracion proporcional € 45% que poseia de Empresas Lipigas, S.A. Esta
sociedad fue adquirida en € Ultimo trimestre de 2000 por un importe de 185 millones de
euros.

Con efecto 1 de enero, € grupo ha comenzado a consolidar por integracién proporcional €
50% de participacion, a través de YPF, SA., en Refinerias del Norte, SA. Hasta 31 de
diciembre de 2000, la participacion en esta sociedad se consolidaba por puesta en
equivalencia

El 7 de febrero, YPF vendio € 36% de su participacién en Oleoducto Trasandino (Argentina),
SA., A&C Pipeline Holding Company y Oleoducto Trasandino (Chile), S.A. por un valor de
71 millones de euros. El resultado positivo generado ha ascendido a 25 millones de euros.

En febrero, Repsol Y PF llegd a un acuerdo para la adquisicion de las participaciones que las
compafiias Pecom Energia, S.A. (Pérez Companc) y Pluspetrol Bolivia Corporation tenian en

la compafiia boliviana Andina, S.A. (sociedad dedicada a la exploracion y produccion de
hidrocarburos en Boalivia). El acuerdo con Pérez Companc establece un intercambio de
activos que comprende la cesién, por parte de dicha compafiia a Repsol YPF, de su
participacion del 20,25% en Andina, S.A., asi como de su participacion del 50% en las areas
de Manantiales Behr y Restinga Ali. Por su parte, REPSOL Y PF cedi6 a Pérez Companc su
participacién en las &reas de Santa Cruz | (30%) y Santa Cruz |1 (62,2%).

Por otro lado, Repsol YPF compré a Pluspetrol Bolivia Corporation € 9,5% que esta
compafiia poseia en Andina, SAA. por un importe de 154 millones de euros (142 millones de

délares).

Con esta operacion, Repsol Y PF ha alcanzado € 50% de participacion en Andina, SA. y ha
comenzado a consolidarla por integracion global. Hasta 31 de diciembre de 2000, €
porcentaje poseido de esta compafiia se integraba proporciona mente.
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En abril, Repsol YPF, junto con Endesa Internaciond, cerraron el acuerdo suscrito con EDF
International (filid de Electricité de France) para la venta de la totdidad de las
participaciones directas y/o indirectas en Empresa Distribuidora y Comercializadora Norte
Sociedad Anénima (Edenor, S.A.), cuyo 13,9% era propiedad de YPF, SA., através de su
participacién en Electricidad Argentina, S.A. (27,27% propiedad de YPF, S.A.). El importe de
la venta ha ascendido a 219 millones de euros (195 millones de délares) y e beneficio
extraordinario generado por la operacién ha sido 124 millones de euros (110 millones de
délares).

El 18 de diciembre Repsol Y PF y la compafiia Petrobras cerraron un intercambio de activos
acordado afinales del afio 2000. Esta operacion tiene efecto desde d 1 de enero de 2001.

Como consecuencia del intercambio Repsol Y PF ha recibido un 30% de participacion en la

refineria Refap que ha empezado a consolidar en & Grupo por € método de puesta en
equivalencia, una red de aproximadamente 240 estaciones de servicio concentradas en las
regiones centro, sudeste y sur de Brasil y una participacion del 10% en & campo de crudo
Albacora Leste. El importe total de los activos incorporados a Grupo ha ascendido a 625
millones de euros (559 millones de ddlares).

A cambio de los mismos, Petrobras ha adquirido la participacion del Grupo Repsol YPF en
Eg3, que a 31 de diciembre de 2000 fue excluida del perimetro de consolidacion y registrada
en la linea “Inversiones financieras temporales’ de los balances de situacion consolidados
(ver nota 10 de la memoria consolidada en & Anexo | de este Folleto).

Con fecha 31 de diciembre CLH procedi6 alaventa de su participacién en Petronor (3,07%)
alaBBK por importe de 52 millones de euros. Como consecuencia de la transaccion se ha
generado una plusvalia bruta en € Grupo Repsol Y PF de 38 millones de euros registrada en

e epigrafe “Resultados extraordinarios’ de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
(ver nota 19 de la memoria consolidada en & Anexo | de este Folleto).

En 2001 Repsol Y PF junto con CEPSA y BP firmaron una promesa de compraventa con la
compafia canadiense Enbridge Inc. sobre un 25% de las acciones de CLH. El contrato de
compraventa definitivo se hafirmado € 1 de marzo de 2002.

Segun € acuerdo Repsol YPF, SA. y Petronor, SA. venden un 14,59% y un 3,96%,
respectivamente, de su participacién en CLH. El importe a cobrar en 2002 ddl precio de la
venta asciende a 222 millones de euros, y € resultado bruto (antes de impuestos y socios
externos) estimado que generara esta transaccion asciende, aproximadamente, a 174 millones
de euros.

Esta venta se ha realizado en cumplimiento del Real Decreto-Ley 6/2000 de 23 de junio sobre
Medidas Urgentes de Intensificacion de la Competencia en Mercados de Bienes 'y Servicios.
Entre estas medidas y con € fin de dar entrada a nuevos socios, se limita a un méximo del
25% la participacion individual en el accionariado de CLH.

Por esta razon a partir de 2002, CLH cambiara su método de consolidacion en € Grupo
Repsol Y PF pasando de integracion global a puesta en equivalencia. A 31 de diciembre de

2001 e 41% de patrimonio neto de CLH se encuentra clasificado en € epigrafe
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“Inmovilizaciones financieras’ (ver nota 6 de la memoria consolidada en e Anexo | de este
Folleto), mientras que el porcentaje que se vende (18,55%) se encuentra clasificado en e
epigrafe “Inversiones financieras temporales’ de los balances de situacion consolidados
adjuntos (ver nota 10 de la memoria consolidada en & Anexo | de este Folleto). Las
operaciones realizadas por la sociedad hasta € cierre del gercicio se incluyen en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

En las proximas fechas se continuaran las negociaciones con las distintas compafias
interesadas en adquirir participaciones de CLH para cumplir la obligacién legal ala que esta
sujeta e grupo.

- Repsol YPF llegb a un acuerdo con la compariia china CNOOC, Ltd. parala venta de las
sociedades Repsol (Java) Exploration & Production, Ltd., Repsol (Sumatra) Exploration &
Productién, Ltd., Repsol Exploracién Sunda BV, YPF Java Baratlaut, BV, YPF Maxus SE
Sumatra, Y PF Blora, Ltd., YPF MaduraBarat, BV, YPF Poleng BV y PT IIAPCO, atravésde
las que participaba en los blogues South East Sumatra, Offshore North West Java (ONWJ),
Poleng Offshore West Maduray Blora situadas en Indonesia, por un importe de 585 millones
de ddlares. El resultado neto estimado por la venta asciende a 37 millones de délares. Todas
las sociedades engjenadas consolidaban por integracion global en e Grupo Repsol Y PF.

La transaccion una vez completada tendré fecha efectiva de 1 de enero de 2002, y a ser
sociedades cuya engjenacion esta comprometida, su patrimonio neto mas los fondos de
comercio pendientes de amortizar a 31 de diciembre de 2001 se encuentran clasificados en e
epigrafe “Inversiones financieras temporales’ de los balances de situacion consolidados
adjuntos (ver nota 10 de la memoria consolidada en e Anexo | de este Folleto). Las
operaciones redizadas por estas sociedades hasta € cierre del gjercicio se incluyeron en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

El efecto neto de los anteriores cambios del perimetro de consolidacion de 2001 represent6 una
variacion ddl 1,93%, 1,04% y 1,38% de los activos, ingresos de explotacion y resultado de
explotacion, respectivamente, del Grupo Repsol Y PF.

V.23 Desglose de las partidas méas significativas del Balance de Situacion

1)

Gastos de establecimiento

Este epigrafe recoge, principalmente, los gastos inherentes a las ampliaciones de capital,
comisiones bancarias e Impuesto de Transmisiones Patrimoniaes. Estos gastos se amortizan
linealmente en un periodo de 5 afios. El movimiento durante los gjercicios 1999, 2000 y 2001
hasido € siguiente:
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Millones de

euros

Saldo a31/12/98 -
Costes capitalizados 187
Amortizaciones (15)

Saldo a31/12/99 172
Costes capitalizados 4
Amortizaciones (38)

Saldo a31/12/00 138
Costes capitalizados -
Amortizaciones (38)

Saldo a31/12/01 100

2)  Inmovilizado inmaterial

Los saldos netos del inmovilizado inmaterial a 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001 son los

siguientes.
Millones de euros
1999 2000 2001
Fondo de comercio 88 95 183
Derechos de traspaso, superficiey
usufructo
- En estaciones de servicio 321 307 275
- En gasoductos 244 555 559
Otro inmovilizado 209 548 484
Tota 862 1505 1.501

Fondo de comercio. Incluye la diferencia entre € precio pagado por sociedades dedicadas a la
comercializacion de productos petroliferos y e vaor en libros de sus activos netos (excluida la
parte asignable aterrenos) en el momento de su disolucion por fusion con la empresa matriz.

La amortizacién de estos fondos de comercio se redliza lineamente en un periodo de 10 afios
correspondiente a la vida Gtil media de las instalaciones.
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3

Derechos de traspaso, superficie y usufructo. Se incluyen:

a)  Los costes correspondientes a los contratos de compra del derecho a la gestion de
estaciones de servicio y de derechos de usufructo y de superficie relacionados con este
mismo tipo de activos. Dichos costes se anortizan en € periodo a que se refiere cada
contrato, que variaentre 15y 25 afios.

b)  Losderechos exclusivos de uso de gasoductos de transporte. Dichos derechos se valoran
asu precio de adquisicion o a su coste de produccion, amortizandose duranteel periodo de
vigenciadel derecho, que en laactuaidad es de 25 afios.

Otro inmovilizado inmaterial. Se incluyen otros costes, tales como los relativos a aplicaciones
informéticas, propiedad industrial y concesiones administrativas. Dichos conceptos se registran
al coste de adquisicion y se amortizan linealmente a lo largo de la vida (til de los mismos, que
variaentre 4 y 10 afios, excepto las concesiones administrativas, que se amortizan alo largo del
periodo de concesion.

Inmovilizado material

Seguidamente se detallan la composicion ddl inmovilizado material y de su correspondiente
amortizacion y provision acumulada al 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001:
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1999 2000 2001
(Millones de euros)

COSTE

Terreno, edificios y otras construcciones 2421 2.668 2.331
Maquinaria e instalaciones 15.957 21.305 21.242
Inversién en zonas con reservas 26.898 30.402 30.750
Otros costes de exploracion 681 742 505
Elementos de transporte 1122 943 876
Otro inmovilizado material 2.400 3.066 2.991
Total 49.479 59.126 58.695
AMORTIZACION Y PROVISION ACUMULADA

Terrenos, edificios y otras construcciones (616) (710) (644)
Maquinaria e instalaciones (8.461) (10.481) (10.581)
Inversién en zonas con reservas (12.961) (15.140) (15.707)
Otros costes de exploracion (497) (512) (310)
Elementos de transporte (686) (648) (591)
Otro inmovilizado material (333) (446) (426)
Total (23.554) (27.937) (28.259)
NETO

Terrenos, edificios y otras construcciones 1.805 1.958 1.687
Maguinaria e instalaciones 7.496 10.824 10.661
Inversidn en zonas con reservas 13.937 15.262 15.043
Otros costes de exploracion 184 230 195
Elementos de transporte 436 295 285
Otro inmovilizado material 2.067 2.620 2.565
Total 25.925 31.189 30.436

Dentro del inmovilizado material se incluyen inversiones efectuadas por e Grupo Repsol Y PF
sobre concesiones administrativas, por un importe a 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001 de
156, 149y 117 millones de euros, respectivamente, que revertiran al Estado en condiciones de
buen uso en un plazo comprendido entre los afios 2002 y 2050.

Del inmovilizado material neto total de Repsol YPF a 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001
aproximadamente 19.519, 21.242 y 20.739 millones de euros, respectivamente, se encuentran en
€l extranjero y corresponden en su mayoria a las actividades de exploracion y produccion de
hidrocarburos.

Los importes correspondientes a los activos no amortizables, es decir, terrenos e inmovilizado en
curso, ascienden a 756 y 2.339 millones de euros, respectivamente en 2001 y 1.078 y 3.118
millones de euros, respectivamente en 2000. Los importes correspondientes a terrenos estan
incluidos dentro del epigrafe “Terrenos, edificios y construcciones’ del cuadro anterior y las
cantidades correspondientes a inmovilizado en curso se han recogido en los epigrafes
“Inversiones en zonas con reservas’ (488 y 596 millones de euros en 2001 y 2000,
respectivamente), “ Otros costes de exploracion” (154 y 247 millones de euros en 2001 y 2000,
respectivamente) y “Otro inmovilizado material” (1.697 y 2.276 millones de euros en 2001 y
2000, respectivamente).
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El inmovilizado material incluye elementos totalmente amortizados por importe de 7.299 y
7.529 millones de euros a 31 de diciembre de 2001 y 2000, respectivamente.

Revalorizacién de Balances

El 31 de diciembre de 1996 |la mayoria de las sociedades espafiolas del Grupo Repsol Y PF
actualizaron su inmovilizado material al amparo del Real Decreto Ley 7/1996 de 7 de junio con
un pago de un gravamen Unico del 3%. Con anterioridad Repsol Y PF se habia acogido a otras
leyes de actualizaciéon. La actualizacion de 1996 se practicd en general aplicando los
coeficientes maximos autorizados por €l Real Decreto Ley y lareduccion del factor del 40%.

L as cuentas afectadas por la actualizacion amparada en el Real Decreto-Ley 7/1996 y su efecto
neto de amortizaciones y engienaciones a 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001 es como sigue:

Millones de euros

Variacion
end

Sddoa Sadoa perimetro  Saldoa

31/12/99 31/12/0C Dotacién Enajenacion _consolid.  31/12/01

Terrenos, edificiosy otras construcciones 123 126 3) (©)] (37) 83

Maquinaria e Instal aciones 3%4 578 (58) D (20) 499
Inversiones en exploracion y

produccion de hidrocarburos

. Inversiones en zonas con reservas 1 1 - - 1

Elementos de transporte 1 1 - - - 1

Otro inmovilizado material 4 4 D - (1) 2

523 710 (62) (4 (58) 586

Como resultado de las disposiciones legaes de regularizacion y actualizacion, los valores del
inmovilizado material se incrementaron en un importe neto de 1.496 millones de euros. El
efecto patrimonial correspondiente a importe pendiente de amortizar, neto de socios externos,
incluido en los balances de situacion consolidados a 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001
asciendea 449, 446y 365 millones de euros, respectivamente.

Como consecuencia de las mencionadas actualizaciones legales efectuadas, se ha producido un
mayor cargo a resultados en concepto de amortizaciones, después de considerar e efecto

aribuible a socios externos, por importe de 63, 53 y 42 millones de eurosen 1999, 2000y
2001 respectivamente.
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Inversiones en exploracion y produccion de hidrocarburos

Inversiones en zonas con reservas

Bgjo este epigrafe se incluyen los costes originados en la adquisicion de nuevos intereses en
Zonas con reservas probadas y no probadas, asi como los costes soportados en sondeos con
resultado positivo y las inversiones efectuadas con posterioridad para € desarrollo y extraccion
de las reservas de hidrocarburos.

A 31 de diciembre de 2000 y 2001, las inversiones en zonas con reservas ascienden a 30.402
millones de euros y 30.750 millones de euros, respectivamente.

Las inversiones registradas bajo este epigrafe se amortizan de acuerdo con € siguiente método:

1. Lasinversiones correspondientes a adquisicion de reservas probadas se amortizan alo largo de
la vida comercia estimada del yacimiento en funcién de la relacion existente entre la
produccién del afio y las reservas probadas del campo.

2. Las inversiones relacionadas con reservas no probadas son evaluadas anuamente y, de
producirse un deterioro, éste es reconocido con cargo a resultados ddl gercicio.

3. Los costes originados en sondeos y las inversiones efectuadas con posterioridad para el
desarrollo y extraccion de las reservas de hidrocarburos se amortizan a lo largo de la vida

comercial estimada del yacimiento en funcién de la relacion existente entre la produccion del
ano y las reservas probadas desarrolladas del campo.

La amortizacion acumulada ce |as inversiones en zonas con reservas a 31de diciembre de 2000 y
2001 ascienden a 15.140 y 15.707 millones de euros, respectivamente.

De acuerdo con los procedimientos contables de general aceptacion sobre depreciacion de
activos a largo plazo, se procede, con periodicidad anual, a realizar una comparacion entre €l
vaor de mercado o los flujos futuros de caja actudizados, en su caso, provenientes de las
reservas probadas y no probadas, afectadas estas Ultimas por su factor de riesgo, de cada campo
propiedad de la sociedad a cierre del gjercicioy € valor neto contable de |os activos asociados a
las mismas.. Como consecuencia de la aplicacion de esta normativa, en 1999, 2000 y 2001
Repsol YPF ha dotado una provisién de 5,4, 50 y 655 millones de euros, respectivamente,
recogida en e epigrafe “Resultados Extraordinarios’ de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada (ver notas 1.d.1 y 19 de la memoria consolidada Anexo | de este Folleto).

Laamortizacion y depreciacion de estas inversiones en zonas con reservas se calculan en base a
las reservas estimadas. Por |0 tanto, cambios en las estimaciones, producirian cambios tanto en
la amortizacion como en la depreciacion de los activos.

Otros costes de exploracién

Bajo esta denominacion se registran las inversiones en exploracién que se encuentran en curso 'y
aquellas financiadas por € Estado que no se hayan declarado como fallidas, y se presentan en
las cuentas anuales segulin se explica a continuacion:
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4)

5)

1 Los costes de adquisicion de participaciones en exploracion se capitdizan a su precio de
compra, y se amortizan con cargo a resultados en funcion de la evaluacion técnica de los
resultados de la exploracion en curso, teniendo como limite la duracion del contrato que
regula dichas participaciones. En caso de resultados positivos en la exploracion, dando
lugar a un descubrimiento comercialmente explotable, se reclasifican a epigrafe
“Inversiones en zonas con Reservas’ por su valor neto contable en el momento que asi se
determine.

2. Las operaciones de exploracién de hidrocarburos se registran contablemente de acuerdo
con el método de exploracién con éxito (successful-efforts). Seglin este método, |os costes
de exploracion, excluido € coste de sondeos, se cargan a resultados a medida que se
producen. Los costes de perforacion de sondeos se capitalizan hasta determinar s dichos
sondeos dan lugar a un descubrimiento positivo de reservas comercialmente explotables,
en cuyo caso son reclasificados al epigrafe “Inversiones en zonas con resarvas’. En caso
negativo, dichos costes de perforacion se cargan a resultados cuando asi se determina.

Costes de futuros abandonos y desmantelamiento de campos

Los costes por los futuros abandonos y desmantelamientos de campos (medioambientales, de
seguridad, etc.) estén calculados, campo por campo, teniendo en cuenta normas nacionales e
internacionales. Estos costes se imputan a cada gjercicio en funcién de la produccion respecto a
las reservas probadas. (Ver nota 15 de la memoria consolidadaen € Anexo | de este Folleto).

Inmovilizado financiero. (Ver Capitulo 111.6 de este Folleto Continuado)
Fondo de comercio de consolidacion.

Corresponde a la diferencia positiva existente entre € precio pagado en la adquisicion de
sociedades participadas y € valor tedrico-contable proporcional a porcentgje de participacion
resultante del balance de situacion de estas sociedades en e momento de la compra, gjustado, en
su caso, por la valoracion especifica hecha de sus activos y pasivos. Se amortiza en € periodo de
recuperacion de las inversiones realizadas con un méaximo de 20 afios. (Ver nota 7 de lamemoria
consolidadaen €l Anexo | ddl Folleto).

La composicion del fondo de comercio de consolidacién desglosado por sociedades participadas
a 31l dediciembrede 1999, 2000y 2001 esla siguiente:
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Millones de euros

1999 2000 2001
Sociedades consolidadas por integracién global
YPF, SA. 3.601 4.036 3.422
Eg3, SA. 102 - -
Empresas Lipigas, S.A. - - 125
Gas Natural SDG, SA. - 114 107
RefineriaLa Pampilla, S.A. 63 63 63
Repsol Y PF Comercial del Pert, SA. 55 56 56
Comercializadora Metrogas, S.A. de CV - 51 54
Repsol YPF Gas, SA. (1) 52 47 15
Duragés, SA. 19 20 21
Repsol Y PF Distribuidora, S.A. 13 14 12
Gas Natural México, SA.deC.V. - 11 10
5254 Participagoes, S.A. - - 7
Gas Navarra, SA. 4 6 6
Compafiia Logistica de Hidrocarburos CLH, S.A. 5 4 -
National Gaz, SA. 4 4 -
Empresa Petrolera Andina - 27 -
LaPampa, SA. 5 - -
Maleic, SA. 5 - -
Alvisa 2 - -
Sociedades consolidadas por integracion proporcional
Compafiia Distribuidora de Gas do Rio de Janeiro 52 102 93
Gas Natural, SA. ESP 28 58 54
Ceg Rio, SA. 19 38 36
Gas Argentino, SA. 26 20 15
Globa CompaniesLLC 13 13 12
Gas Natura del Oriente, SA. 5 11 10
Refinaria de Petroleos de Manguinhos, S.A. y subsidiarias 3 3 3
Refinerias del Norte, SA. 2 2 4
Sociedades consolidadas por puesta en equivalencia
Refineria San Lorenzo (Refisén) 36 - -
Refap, SA. - - 359
PBB Polisur, SA. (2) 23 21 8
Sucar, SA. 4 3 3
Limagés, SA. 2 2 2
Electricidad Argentina, SA. 7 7 -
4.150 4.733 4.497

() AntesYPF Gas, SA.y Repsol Gas, SA. fusionadas con fecha 1 de enero de 2001.

(2) Antes Petroguimica BahiaBlanca SAIC y Polisur, S.A. fusionadas en 2001.

176



6)

De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de las que disponen los Administradores,
las previsones de resultados atribuibles a Grupo Repsol YPF por estas sociedades
equivalen, como minimo, a importe pendiente de amortizacion de |os respectivos fondos
de comercio en sus plazos correspondientes. No se han hecho gjustes ni correcciones de
valor durante los gercicios 1.999, 2.000 y 2001.

Gastos a distribuir en varios gercicios

El detdle de los saldos netos a 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001 es € siguiente:

Millones de euros
1999 2000 2001

Contratos de abanderamiento 135 128 113
Contratos de suministro en exclusiva 57 41 29
Gastos diferidos por deudas 78 72 282
Otros gastos amortizables 145 240 192
415 481 616

Contratos de abanderamiento. Recoge el coste correspondiente a los contratos de
abanderamiento de edtaciones de servicio propiedad de terceros, que se amortiza
linealmente en e periodo correspondiente a plazo medio de vinculacion.

Contratos de suministro en exclusiva. Recoge los costes derivados de los contratos de
suministro en exclusiva a estaciones de servicio, distribuidores y consumidores directos
firmados por Repsol YPF, que se amortizan lineallmente en e periodo de vinculacién de
cada contrato (actuamente con una media de 8 afios).

Gastos diferidos derivados de emision de deuda. Recoge los gastos diferidos derivados de
la emision de titulos de rentafijay de formalizacion de préstamos, los cuales se amortizan
en funcién de lavida Util de los titulos emitidos. También incluye los gastos de emision de
acciones preferentes, amortizados linealmente en un periodo de entre 5y 10 afios. (Ver
nota 12 de la memoria consolidada en € Anexo | de este Folleto).

Otros gastos amortizables Bgjo este epigrafe se registran fundamentalmente los costes
generados en los programas de conversion de instalaciones de gas natural y de otros
gastos soportados por las sociedades del Grupo hasta que proceden a iniciar las
operaciones para las que fueron congtituidas. Estos costes se amortizan linealmente en un
periodo de entre 5y 7 afios.
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7)

8)

Subvenciones de capital e Ingresos a Digtribuir en Varios Ejercicios.

El detdle delos sddos a 31 de diciembre de 1999, 2000y 2001 es e siguiente:

Millones de euros
1999 2000 2001

Subvenciones de capital 248 526 515

Otrosingresos adistribuir

en varios gercicios 231 413 362
479 939 877

Subvenciones de capital. Corresponden basicamente a subvenciones de capitd no
reintegrables que se valoran por e importe concedido y se imputan linelmente a
resultados en funcion de lavida Gtil del proyecto cuyo coste financian.

Otros ingresos a digtribuir en varios gercicios. Incluyen basicamente los ingresos por
cesion de derechos de transporte por gasoducto, los ingresos por desplazamiento de lared
de distribucion de gas natural a cargo de terceros, asi como |os importes netos percibidos
cada afio en contraprestacion de nuevas acometidas y ramales. Estos conceptos se imputan
linealmente a resultados en € periodo de amortizacion del inmovilizado relacionado, que
variaentre 20 y 50 afios.

También se incluyen en este epigrafe las primas recibidas por los derivados financieros
contratados en relacion a la emision de acciones preferentes, que se imputan a resultados
linealmente durante la vigencia del derivado (ver notas 12 y 14 de la memoria consolidada
en e Anexo | de este Falleto).

Provisiones parariesgos y gastos

El detalle de los saldos netos a 31 de diciembrede 1999, 2000y 2001 es € siguiente:

Millones de euros
1999 2000 2001

Provision para pensiones 175 79 60
Provision restructuracion plantillas 58 140 65
Reparacion de buques 7 10 -
Desmantelamiento de campos 156 164 178
Compromisos y pasivos contingentes 216 433 349
Fondos de reversion 36 33 42
Otras provisiones 451 712 703

1.099 1.576 1.397

El cuadro con & movimiento de las provisiones correspondientes a los gercicios 1999,
2000 y 2001 figura en la nota 15 de la memoria consolidada contenida en & Anexo | de
este Folleto.
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Seguidamente se detalla la naturaleza de cada una de las provisiones antes indicadas.

Provisién para pensiones y obligaciones similares. Para algunos colectivos de
trabajadores, Repsol Y PF tiene reconocidos planes de aportacidn definida adaptados a la
Ley de Planes y Fondos de Pensiones, cuyas principales caracteristicas son las siguientes:

a) Son planes de modalidad mixta destinados a cubrir tanto las prestaciones de
jubilacion como los riesgos por invalidez y fallecimiento de los participes.

b)  El promotor (Repsol YPF) se compromete, para los participes en activo, a una
aportacién mensua a Fondos de Pensiones externos de determinados porcentajes
del salario.

Gas Natural hasta 2000 se hallaba cubierta por planes de pensiones de prestacion definida
pendientes de adaptacién ala Ley de Planes y Fondos de Pensiones y registrados en €

epigrafe “Provision para pensiones’ dd balance de situaciéon. Entre 1999 y 2000
externaliz6 los compromisos por pensiones relativos al personal pasivo y durante € 2000
empezd con los del personal activo, que ha continuado externalizando en 2001. La

provision aplicada en 2001 y 2000 ha ascendido a 13 y 59 millones de euros,
respectivamente. La provision remanente por este concepto en € baance de situacion al

31 de diciembre de 2001 corresponde a coste estimado de la externaizaciéon de los
compromisos pendientes.

El cogte anua de los planes de pensiones y obligaciones similares se incluye en las
cuentas consolidadas de pérdidas y ganancias bgjo € epigrafe “Gastos de Persona -
Cargas socidles’ y ha ascendido en 1999, 2000y 2001 a 25, 28y 26 millones de euros,
respectivamente. Dentro ddl epigrafe de “Gastos financieros” se han incluido 9,2, 6,6 y
0,7 millones eurosen 1999, 2000 y 2001 respectivamente, en concepto de actualizacion
financiera de las provisiones existentes a 31 de diciembre de 1998, 1999 y 2000
respectivamente. En 1999, 2000 y 2001 se han registrado 9,7, 5,1 y 2,7 millones de euros,
respectivamente, de gastos extraordinarios para constituir una provision que cubra € coste
de los compromisos pendientes de externalizacion.

Provisién para reestructuracion de plantillas. Los costes estimados de los planes de
reestructuracion se cargan aresultados en el gjercicio en € que e correspondiente plan se
acuerda y se recogen en € epigrafe “Resultados extraordinarios’ de las cuentas de
pérdidas y ganancias consolidadas (ver notas 15 y 19 de la memoria consolidada en €
Anexo | de este Folleto).

Otras provisiones: Se incluyen las provisiones para riesgos y gastos correspondientes a
responsabilidades probables o ciertas. Su dotacidn se efectlia cuando estas circunstancias
se ponen de manifiesto, y en funcion del importe estimado de los riesgos. El detalle de las
principales partidas incluidas en este apartado es el siguiente:
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9)

10)

Millones de euros
1999 2000 2001

Litigio GLP Argentina - 116 72
Provisién técnica de seguros 37 83 74
Aprovisionamientos 40 70 538
Obligaciones con el persona 29 69 1
Contingencias medioambientales 150 146 133

Morosidad crisis en Argentina? - - 181
Otras provisiones 195 228 144
451 712 703

Del total de la provision registrada por este concepto por importe de 251 millones de euros, 181 millones de euros s
registraron bagjo el epigrafe de provisiones de largo plazo por corresponder a riesgo pais de Argentinay los 70 millones de
euros restantes se registraron como una provision de circulante por estar asociada alaactua carterade clientes.

Impuesto sobre beneficios

La determinacion del gasto devengado por € Impuesto sobre Sociedades, la conciliacion
entre € resultado contable consolidado y € resultado a efectos fiscales, asi como € detalle
de los impuestos anticipados y diferidos correspondiente a los gercicios 1999, 2000 y
2001 figuran en la nota 16 de Situacién Fiscal de la memoria consolidada contenida en €
Anexo | de este Folleto.

En la nota 2.0 de la memoria consolidada del Grupo Repsol YPF (ver Anexo | de este
Folleto) se describen los principios contables aplicados en e célculo del impuesto sobre
beneficios.

Caobertura de lainversion neta en moneda extranjera

Con € objetivo de reducir € riesgo de exposicion a las variaciones del tipo de cambio,
Repsol Y PF tiene una politica de financiacién de sus inversiones en € extranjero en la
misma moneda en que se generan los flujos de cga procedentes de las mismas. Esta
politica se aplica a través ddl uso de financiacién de las inversiones con préstamos en
moneda extranjera, a través de acuerdos de intercambio de divisas (swaps) y otros
instrumentos financieros.

Las inversiones en moneda extranjera, asi como las obligaciones contraidas en la misma
moneda funcional que dichas inversiones, convierten a final de cada gercicio atipo de
cambio de cierre correspondiente. Los gjustes resultantes se registran en € epigrafe del
patrimonio “ Diferencias de conversién” en los estados financieros consolidados.

El detalle del efecto de estas operaciones reflejado en “ Diferencias de conversion a 31 de diciembre
de 2000 y 2001, en millones de euros, es el siguiente:

2000 2001
Ajustes valor inversiones en moneda extranjera 1.077 1.481
Ajustes pasivos en moneda extranjera (682) (891)
Efecto neto en Diferencias de Conversidon 395 590
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V.3

ENDEUDAMIENTO NETO Y LIQUIDEZ DEL GRUPO REPSOL YPF CONSOLIDADO

En € cuadro adjunto se recoge la composicion y evolucion del endeudamiento neto del Grupo
Repsol YPF paralos gercicios 1999, 2000y 2001.

Millones de euros
1999 2000 2001

Obligacionesy bonos alargo plazo 5.547 9.874 9.134
Deudas con entidades de crédito alargo plazo 4,676 5.011 4.354
Endeudamiento financiero alargo plazo 10223  14.885 13.488
Obligacionesy bonos acorto plazo 5.826 3491 4.186
Deudas con entidades de crédito a corto plazo 2.943 3.696 3.377
Endeudamiento financiero acorto plazo 8.769 7.187 7.563
ENDEUDAMIENTO FINANCIERO BRUTO 18992 22072 21.051
Inversiones financieras liquidas alargo plazo 149 217 309
Inversiones financieras liquidas a corto plazo 1.373 1.095 3.909
Tesoreria 334 361 278
Liquidez disponible 1.856 1673 4.496
TOTAL ENDEUDAMIENTO FINANCIERO NETO 17136  20.399 16.555
% Fondos propios/ Endeudamiento financiero bruto 66.0%  68,6% 69,1%
% Fondos propios / Endeudamiento financiero neto 73,1% 74,2% 87,8%
% Endeudamiento financiero bruto / Deudas totales 75,5%  73,1% 76,5%
% Endeudamiento financiero C.P. / Endeudamiento financiero bruto 46,2%  32,6% 35,9%
% Liquidez disponible / Endeudamiento financiero a corto plazo 212% 23,3% 59,4%

Principalmente como resultado de la adquisicion de YPF en 1999, € ratio de deuda sobre
capitalizacion de Repsol YPF se incrementd desde un 31% a 31 de diciembre de 1998, hasta €
53% a 31 de diciembre de 1999. Durante el gercicio 2000 € ratio se redujo hastael 51% a 31
de diciembre de 2000, a pesar del incremento en la deuda total de 17.136 millones de euros en
1999 a 20.399 millones de euros en 2000. Durante € afio 2001, € ratio de deuda sobre
capitalizacibn ha continuado descendiendo hasta situarse en € 42,9% a 31 de diciembre de 2001,
con un saldo de deuda neta de 16.555 millones de euros.

En e célculo del nivel de endeudamiento neto para los afios 1999, 2000 y 2001 no se han
considerado las emisiones de participaciones preferentes que figuran registradas bajo € epigrafe
“Socios externos’ de los balances de situacion consolidados cuyos importes ascendian a 720,
772y 3.814 millones de euros, respectivamente.

(Ver capitulo 0.2.2 “Factores, circunstancias condicionantes y riesgos mas significativos que
podrian afectar a la generacién futura de beneficios o a la situacion econémicofinanciera de
Repsol Y PF-Nivel de endeudamiento”)

Desde d afio 1999, Repsol YPF ha venido gecutando un plan selectivo de desinversiones, por
un importe tota de 4.500 millones de ddlares, destinado a refinanciar parcidmente la
adquisicion de YPF. A 31 de diciembre de 2001 se han realizado desinversiones en base a dicho

plan por un importe de 2.600 millones de ddlares, estando previsto completar la gecucién del
mismo en € transcurso del afio 2002 mediante la reduccion de las participaciones de Repsol

YPF en CLH y Enagés tal como requieren las medidas de liberaizacion del mercado emitidas
por e Gobierno. La gecucion de este plan de desinversiones y los cash flows resultantes
permitiran a Repsol Y PF reducir progresivamente sus niveles de endeudamiento. Repsol Y PF
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estima que logrard situar € ratio de deuda sobre capitalizacion en niveles cercanos a 35% en €
ano 2003, lo que constituye un objetivo fundamental de su politica financiera.

En d cuadro que se incluye a continuacién se detallan los principales factores que han
contribuido ala evolucion de la deuda neta en los dos Ultimos afios.

2000 2001
(Millones de euros)

Deuda neta d inicio del periodo (17.136) (20.399)
Cash flow neto 6.302 5729
Desinversiones 260 1.199
Inversiones (6.074) (4.692)
Fondos gastados en retribuir accionistas (741) (1.096)
Cambio en @ método de consolidacion de Gas (1.415) -
Natural

Efectos por la desconsolidacién de CLH y de las - 766
sociedades indonesias

Ampliacién de capital 397 -
Emision de participaciones preferentes - 2.780
Variacion en e fondo de maniobray otros (690) 98
Efecto variacion tipo de cambio (1.302) (940)
Deuda neta a final del periodo (20.399) (16.555)

A 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001 la deuda a largo plazo a tipo variable ascendia a
4.608, 6.129y 4.748 millones de euros, |o que representa un 45%, un 41% Yy un 35% sobre e
endeudamiento financiero a largo plazo, respectivamente.

A continuacion se detalla la composicion por divisas de los préstamos y deudas financieras con
coste del Grupo Repsol Y PF paralos gercicios 1999, 2000 y 2001.

Millones de euros

1999 2000 2001
Corto Largo Corto Largo Corto Largo
Plazg _Plazo Plazo _Plazg Plazo _Plazg
Doélares 4009 5.127 4.895 6.009 2153 6.349
Otrasdivisas 55 23 186 166 339 51
Euros 4705 5.073 2106 8.710 5.071 7.088
TOTAL 8.769 10.223 7.187 _14.885 7.563 _13.488
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No obstante, précticamente la totalidad de la deuda bruta consolidada a 31 de diciembre de 2001
estaba denominada en ddlares, bien directamente o bien a través de operaciones de cobertura
sobre tipos de cambio.

El detalle de ladeudaa 31 de diciembre de 2001 por vencimientos es como sigue:

(En millones de euros equivalentes)

Fecha de vencimiento prevista

Participaciones preferentes

Délares USA - - - - - 815 815
Euros - - - - - 3.000 3.000

|| Afios Vaor de
Al 31 de diciembre de 2001 2.002 2.003 || 2.004 || 2.005 || 2.006 || posteriores || Total mercado
Deudafinanciera
Ddlares USA 2.153 1.375 696|[ 2.399 327 1554 8.504 8.203
Otras divisas 339 4 10 7 4 % 390 390
Euros 5.071) | 2.122)| 1.936 132 760 2.138|| 12159 11.686

Cabe destacar que la compafiia mantiene la politica de cubrir sus necesidades de financiacion en
las mismas divisas en que estan denominados | os activos financiados. Esto hace que €l efecto de
las variaciones de los tipos de cambio en la traduccién a euros de la deuda denominada en
divisas no repercuta en la cuenta de resultados debido a que dichas variaciones se compensan,
précticamente en su totalidad, con las producidas en e vaor en euros de los activos también
denominados en divisas.

Repsol Y PF dispone ademas de otros recursos gjenos a largo plazo:

Millones de euros
1999 2000 2001

Fianzas y depdsitos recibidos 185 196 213

Financiacion del Estado

parainversiones en Exploracion 21 7 5

Otros acreedores 463 651 712
669 854 930

El epigrafe “Fianzas y depdsitos recibidos’ corresponde basicamente a los depésitos recibidos
por Repsol Butano, S.A. de los usuarios de envases metdlicos de acuerdo con |o autorizado por

lanormativa legal. Estos pasivos no tienen un coste explicito, y se reintegran cuando se cancelan
los correspondientes contratos.

Bajo e epigrafe “ Otros acreedores’ figuran las cantidades recibidas en concepto de anticipos por
entregas futuras de petréleo correspondientes a los contratos de venta de crudo a plazo. Estas
cantidades serén aplicadas a medida que tengan lugar las entregas fisicas de crudo. El importe de
estos anticipos a 31 de dicembre de 1999, 2000 y 2001 ascendia a 362, 294 y 572 millones de
euros, respectivamente. Adicionadmente, en e afio 2000 figuraban 234 millones de euros
correspondientes a desembolsos pendientes de pago como consecuencia de prorrogas en las
concesiones de explotacion.
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Contratos de venta de crudo alargo plazo

Desde 1996, Y PF ha suscrito tres acuerdos de venta de crudo a plazo, alos que en adelante nos
referimos como FOS (forward oil sale). Y PF recibié como anticipos 381 millones de ddlares en
1996, 300 millones de délares en 1998 y 383 millones de doélares en 2001, a cuenta de entregas
futuras de crudo. Las obligaciones asumidas por Y PF por estas operaciones estan registradas en
el balance consolidado como anticipos de clientesy seirén llevando aingresos a medida que las
entregas fisicas de crudo se vayan produciendo segiin los términos de los contratos. A 31 de
diciembre de 2001, los anticipos de clientes correspondientes a las operaciones FOS registrados
en e balance consolidado del Grupo ascendian a 742 millones de euros.

La estructura de cada operacion FOS es similar. YPF suscribe un acuerdo de venta de crudo

que establece digtintos plazos de entrega a lo largo de la vida del contrato. Y PF recibe un pago
inicid como anticipo a cuenta de dichas entregas futuras. El precio del crudo se determina
utilizando varios factores que incluyen las expectativas sobre la evolucion de los precios del

crudo y la calidad del crudo a entregar. La contraparte de cada transaccion es una entidad de
propésito especia (“special purpose entity”) creada en las Idas Caiman (Ver Capitulo VI1.12.
“Operaciones con terceros vinculados’) y en las que Repsol Y PF no posee participacion alguna.
El crudo entregado de acuerdo con estos contratos es vendido a continuacion en el mercado.

Con objeto de cubrir € riesgo de variacion ddl precio del crudo, Y PF ha contratado varios swaps
sobre € precio del barril de crudo en virtud de los cuales Y PF paga un precio fijo (el mismo que
recibe segln € contrato) sobre un nocional (nimero de barriles) igua al crudo vendido, y recibe
el precio de mercado para esas cantidades de crudo entregado. En la siguiente tabla se resume en
genera la estructura de las tres transacciones FOS:

FOSI| FOSII FOSIII
Fecha 18 Noviembre 1996 24 Junio 1998 31 Diciembre 2001
Ingreso neto (1) $380.606.587 $299.967.289 $382.693.787
Entidad de propdsito especial Oil Trading Corp. Oil EnterprisesLtd. Hydrocarbons Traders Corp.
Endeudamiento entidad de 400 millones$ 315 millones$ Presiamos igg/mi llones $
P . 0 0, . 0
proposito especial 6,467% 6.239% Preferentes. 12 millones $
7.24%
Comprador Morgan Guaranty Trust Morgan Guaranty Trust --
L Repsol YPF Trading y
Comercializadora YPF YPF Transporte, SA.
Swap cobertura precio Swap cobertura precio Swap cobertura precio
Garantia/Cobertura crudo/Seguro de crudo/Seguro de crudo/Acuerdo suministro
incumplimiento incumplimiento alternativo
Total compromisos (Barriles 27.803.734 23.934.985 24105532
de crudo)
Compromisos medios
mensuales (Barrilescrudo) 332.448 201.126 287.054
Duracién del contrato 7 afios 10 afios 7 afios

(1) Las ventas totales bajo las operaciones FOS son las siguientes: FOS |: 398.907.814 ddlares, FOS I1: 310.587.895 ddlaresy FOS III:

400.000.000 de dolares. La diferencia entre los anticipos recibidos y |as ventas total es esta depositada para cubrir ciertas contingenciasyy,
en caso de que no se produzcan, serén entregadas a Y PF durante |os tres Gltimos meses para el vencimiento de cada contrato.

Repsol YPF no ha garantizado la deuda contraida por las entidades de propdsito especid que
figura detallada en e cuadro anterior.
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Repsol Y PF ha garantizado algunas de las obligaciones contraidas por YPF bajo € FOS 111 a
través de un acuerdo de suministro dternativo (contingent supply agreement), por €l cua se le
puede exigir a Repsol YPF el suministro del crudo en caso de que Y PF no atienda alguna de las
entregas establecidas. Adicionalmente, si llegaran a producirse determinados incumplimientos
del acuerdo de suministro dternativo, tales como no atender € suministro de crudo no entregado
previamente por Y PF, se le puede exigir a Repsol Y PF la entrega anticipada del total de crudo a
entregar por YPF a lo largo de la vida del contrato. Si Repsol YPF no pudiese entregar las
cantidades de crudo exigidas, tendria que entregar e importe equivadente en efectivo a los
barriles de crudo pendientes de entrega. Si Y PF decidiese finalizar € acuerdo de venta (FOS) de
forma anticipaday no fuese capaz de satisfacer las cantidades aln pendientes se podra requerir a
Repsol YPF la entrega de cantidades de crudo similares o a liquidar en efectivo cantidades
equivaentes.

A 31 de diciembre de 2000, |os compromisos mensual es de entrega de crudo contraidos por Y PF
en base alos FOS | y Il representaron un 2,3% de su produccién mensual, mientras que € total
de compromisos adquiridos por este concepto ascendio a un 17,6% de la produccién anua de
crudo de YPFy a 12,5% de la produccién anual del Grupo Repsol Y PF.

A 31 dediciembre de 2001, |os compromisos mensuales de entrega de crudo contraidos por Y PF
en base a los FOS representan un 5,41% de su produccion mensual , mientras que el total de
compromisos adquiridos por este concepto suponen un 25,6% de la produccion anua de crudo
de YPFy € 19,8% de la produccion anua del Grupo Repsol YPF. El importe total de los
compromisos de pago en efectivo en caso de incumplimiento de alguna de las clausulas de los
contratos por parte de Y PF se han estimado en aproximadamente 744 millones de délares de los
gue solamente garantiza Repsol Y PF, S.A. los correspondientesa FOS |11 que ascienden a 383

millones de dolares a 31 de diciembre de 2001. Bajo la hipétesis de cancelacion anticipada, s
YPF no pudiese atender la entrega del nimero de barriles comprometido con su propia

produccion, tendria que acudir al mercado acomprar crudo de calidades similares.

Repsol YPF no tiene ninguna otra operacion de venta a plazo de crudo con entidades de

proposito especial  fuera de las indicadas anteriormente, ni tiene otras participaciones
mayoritarias no incluidas en sus estados financieros, ni tampoco intereses o relaciones con otras

entidades de propésito especia no reflgadas en los estados financieros.

Compromisos adquiridos en e endeudamiento de Repsol YPF

En generd, la deuda financiera de Repsol Y PF incorpora clausulas de vencimiento anticipado de
uso habitual en contratos de esta naturaleza que incluyen, entre otras, la limitacion a
establecimiento de garantias reales (“negative pledge’) , cambios adversos significativos y
clausulas de incumplimiento cruzado (“cross-default”).

Los eurobonos emitidos por Repsol International Finance, B.V. no subordinados y no
garantizados por activos ascienden a 7.900 millones de euros del total de obligaciones
negaociables, representativas de deuda ordinaria, emitidas por la compafiia que ascienden a 9.642
millones de euros. Estas emisiones se encuentran garantizadas por Repsol YPF y contienen
clausulas através de las cuales la compafiia se compromete a hacer frente a su vencimiento, alos
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pagos de intereses y a la devolucién del principal  y, salvo ciertas excepciones, a no crear
cargas 0 gravamenes sobre los activos de Repsol YPF en garantia de las mismas o de futuras
emisiones de titulos representativos de deuda. Las emisiones de bonos en € mercado americano
ascienden a 1.742 millones de euros garantizados por Repsol YPF y contienen ciertas cldusulas
por las cuales la compania se compromete, salvo agunas excepciones, a ho congtituir cargas o
gravamenes sobre activos de Repsol Y PF en garantia de deuda financiera.

En caso de incumplimiento de cualquiera de las series de bonos emitidos, la entidad depositaria
(trustee), a su discrecion o a instancias de los tenedores de d menos una quinta 0 una cuarta

parte del total nominal en circulacién, dependiendo de la serie, podra declarar vencidos e
inmediatamente exigibles el principal y todos los intereses devengados.

Asi mismo, YPF ha acordado la inclusién de ciertas clausulas en emisiones de bonos por
importe total de 1.205 millones de euros que incluyen, entre otras, € pago de las cantidades
debidas a su vencimiento y, con ciertas excepciones, no establecer garantias o cargas que
excedan e 15% del total de los activos consolidados de YPF. En e caso de incumplimiento, la
entidad depositaria (trustee) o los tenedores titulares de a menos € 25% del total nominal en
circulacion, podran declarar vencidos e inmediatamente exigibles € principa y todos los
intereses devengados.

Casi la totalidad de la deuda actua de Repsol Y PF esta sujeta a clausulas de incumplimiento
cruzado (cross-default). Estas clausulas se activarian en caso de impago de deuda por importe

igua o superior a 20 millones de dolares o del 0,25% del patrimonio neto del Grupo. La deuda
de Y PF contiene clausulas similares de cross-default referidas a impago tanto de intereses como

de principal del endeudamiento por importe igual o superior a 20 millones de ddlares.

Como resultado de estas clausulas de cross-default, un impago por parte de Repsol YPF, YPF u
otrafilia sujeta a dichas cldusulas podria resultar en € vencimiento anticipado simultaneo de
una parte significativa del endeudamiento total del Grupo. En opinidn de los administradores de
la compafiia, a la fecha ni Repsol YPF ni ninguna de sus filiales sujetas a estas clausulas se
encuentra en situacion de incumplimiento.

Garantias

A 31 de diciembre de 2001, compafiias del Grupo Repsol YPF han prestado las siguientes
garantias:

- YPF, SA. ha garantizado acuerdos de comercializacion suscritos por varias de sus
filiales por un total de 127 millones de euros. Ademéds, como consecuencia de lafusion de Y PF,
Astra 'y Repsol Argenting, YPF ha garantizado las operaciones de financiacion de Pluspetrol
Energy, SA. y Central Dock Sud, SA. por aproximadamente 76 y 96 millones de euros
respectivamente. Ademas ha garantizado € pago de los préstamos obtenidos para la adquisicion
de parte del capital sociad de Maxus (filial de YPF International Ltd.) los cuales a 31 de
diciembre ascendian a 33 millones de euros.

- Adiciondmente, en relacion con la transferencia de algunas sociedades participadas
por YPF, en € gercicio 2001 Y PF dio garantias por importe de 90 millones de euros para cubrir
el impacto de la devauacion/depreciacion del peso argentino contra e délar por un periodo de
12 meses a partir de diciembre 2001. A 31 de diciembre de 2001 reconocio una pérdida de 35
millones de délares registrada en € epigrafe “ Resultados extraordinarios’ en relacion con dichas
garantias.
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- Gas Natural ha garantizado préstamos concedidos a EMPL por importe de 538
millones de euros, a Gas Natural Ban por 238 millones de euros, a Gas Natural México por 387
millones de euros, a Enagas por 35 millones de euros y a otras compafias espafiolas de gas por
importe total de 11 millones de euros. Enagés, a su vez, ha garantizado un préstamo concedido a
Gasoducto Braga-Tuy por importe de 9 millones de euros.

- Repsol Petroleo, SAA. ha garantizado e cumplimiento de las obligaciones contraidas
por su filid Repsol UK, Ltd. con Petrochem UK Ltd. como resultado de la venta a Petrochem
UK Ltd. de las acciones de Carless Refining and Marketing Ltd. hasta un importe méximo de 35
millones de libras esterlinas.

Respecto a estos compromisos no se espera que £ produzcan quebrantos.

EVOLUCION DEL FONDO DE MANIOBRA DEL GRUPO REPSOL YPF
CONSOLIDADO

El cuadro adjunto recoge la composicion y evolucion del Fondo de Maniobra del Grupo Repsol
Y PF paralos gercicios 1999, 2000y 2001.

Millonesdeeuros

1999 2000 2001

Existencias 1.935 2.660 2.106
Clientes 3.443 4.655 4.087
Acreedores comerciales (1.713) (2.324) (2.516)

Fondo de Maniobra comercial 3.665 4.991 3.677
Otros deudores a corto plazo @ 1.503 2.244 1.727
Otros acreedores no financieros a corto plazo (3.776) (4.957) (3.011)
Fondo de Maniobra de explotacion 1.392 2.278 2.393
Tesoreriadisponible 1.707 2.058 4.187
Endeudamiento Financiero a corto plazo (8.769) (7.187) (7.563)
FONDO DE MANIOBRA NETO (5.670) (2.851) (983)
Fondo de Maniobra Neto / Capitales permanentes® (21,10%) (7,72%) (2,60%)
Fondo de Maniobra Neto / Stocks (293,02%) (107,18%) (46,68%)

(1) Capitales Permanentes Fondos Propios + Pasivo alargo Plazo

(2) Incluye los epigrafes siguientes: “Entidades plblicas deudoras’, “Otros deudores’ y “Ajustes por periodificacion” de los
balances de situacion consolidados a 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001, respectivamente. (Ver memorias consolidadas
Anexo | de este Folleto)

La variacion experimentada por la cifra de Fondo de Maniobra en e ejercicio 2000 fue
consecuencia, fundamentalmente, del incremento del Fondo de Maniobra de Explotacion debido
al incremento de precio de crudo y de la apreciacion del tipo de cambio del ddlar frente a euro a
lo largo del afio. Por otra parte, como consecuencia del plan de refinanciacion llevado a cabo
durante €l afio encaminado alograr una estructura de vencimientos adecuada a ritmo previsto de
generacion de cash-flows para los préximos gercicios, la deuda financiera a corto plazo se
redujo desde los 8.769 millones de euros existentes a fecha de cierre de 1999, hasta los 7.187
millones de euros a 31 de diciembre de 2000.
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En € afio 2001, e descenso dd precio del petréleo crudo ha vuelto a reducir € Fondo de
Maniobra Comercia hasta 3.677 millones de euros, cifrasimilar aladel afio 1999, mientras que
la Tesoreria disponible ha crecido sustancialmente al recoger € producto de la emision de
acciones preferentes realizada a mediados del mes de diciembre. Estas disponibilidades liquidas

seran aplicadas a pago de los vencimientos de deuda financiera que tienen lugar alo largo del
aho 2002.

EVOLUCION DEL CASH-FLOW DEL GRUPO REPSOL YPF CONSOLIDADO

El cuadro adjunto presentala evolucion del CashFlow del Grupo Repsol Y PF paralos gercicios
1999, 2000 y 2001, desglosando para cada periodo los fondos generados por operaciones,
inversiones o financiacion, conciliando adicionalmente la variacion interanual en la Tesoreria.
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CUADRO DE FINANCIACION

Millonesdeeuros

CASH-FLOW POR OPERACIONES 1999 2000 2001
Resultado Neto 1.011 2.429 1.025
Ajustes al Resultado:
- Amortizaciones 1.929 3.135 3.294
- Provisiones Netas 112 422 1.138
- Intereses Minoritarios 175 488 490
- Resultado en enajenacién de activos (101) 7 (302)
- Impuestos diferidos y otros 56 (179) 84
FONDOS GENERADOS 3.182 6.302 5.729
Variacion Fondo de Maniobra
Segln Balances:
- Existencias (874) (725) 554
- Ajustes por periodificacion (28) (20) 29
- Deudores (1.960) (1.939) 882
- Acreedores C.P. 2.077 1.792 (1.579)
Efectos contables de perimetro de consolidacion 284 48 (126)
y diferencias de camhio
2.681 5.468 5.489
CASH-FLOW POR INVERSIONES
Inversion en inmovilizado material (2.630) (4.002) (3.894)
Inversién en inmovilizado inmateria (88) (100) (91)
Inversién en inmovilizado financiero (14.728) (1.834) (471)
Inversion en gastos amortizables (265) (182) (361)
Desinversiones 919 265 1.237
(16.792) (5.853) (3.580)
CASH-FLOW POR ACTIVIDADES
FINANCIERAS
Endeudamiento alargo plazo recibido 12.942 7.162 4.014
Ampliacién de capital 5.665 397 -
Aportacion de socios externos 25 16 3.002
Subvencionesrecibidas 74 121 71
Endeudamiento cancelado (3.942) (2.339) (1.075)
Dividendos (567) (783) (1.121)
Aplicacion de provisionesy otros (89) 41 172
Variacion Fondo de maniobra financiero (210) (5.203) (7.055)
14.318 412 (1.992)
Variacion neta de tesoreria 207 27 (83)
Tesoreriaal inicio del gercicio 127 334 361
Tesoreriaal final del gercicio 334 361 278
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EVOLUCION DE LOS FONDOS PROPIOS DEL GRUPO REPSOL YPF
CONSOLIDADO

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001, asi como su
evolucion durante dichos gjercicios ha sido la siguiente:

Millones de elros

Otras reservas de la

sociedad dominante
Prima Reserva Reservas en Diferencias Beneficio
Capital de Reserva Reservade auste Reservas sociedades de del Dividendo

suscrito . _emisian egal  revalorizacion ewos  _voluntarias . _consolidadas. —converson . —_ejercicio  _acuenta . Total

Ejercicio 1999

Saldo a31/12/98 902 687 180 3 - 1.132 23% 4 875 173) 6.043
Ampliacién de capital 288 5.377 - - - - - - - - 5.665
Redenominacién a euros 2 2

Distribucion de resultados
del gjercicio 1998:

Dividendo a cuenta - - - - - - - - (173) 173 -
Dividendo complementario - - - - - - - - (224) - (224)
Reservas voluntarias - - - - - 76 402 - (478) - -

Diferencias de conversion

(moneda extranjera) y otros - - - - - - i) 208 - - 221
Beneficio del gercicio 1999 - - - - - - - - 1011 - 1.011
Dividendo a cuenta - - - - - - - - - (190) (190)
Saldo a 31/12/99 1.188 6.064 18_& 3 2 1 2% 2811 @ 1011 ( 1&!;]_ 12.526
Ejercicio 2000

Saldo a31/12/99 1.188 6.064 180 3 2 1.208 2811 249 1011 (190) 12.526
Ampliacion de capital 33 364 - - - - - - - - 397

Distribucion de resultados
del glercicio 1999:

Reservalega - - 44 - - - - - (44) - -
Dividendo a cuenta - - - - - - - - (190) 190 -
Dividendo complementario - - - - - - - - (309) - (309)
Reservas voluntarias - - - - - (99) 567 - (468) - -

Diferencias de conversion

(moneda extranjera) y otros - - - - - - 19 313 - - 332
Beneficio del gercicio 2000 - - - - - - - - 2429 - 2.429
Dividendo a cuenta - - - - - - - - - (232) (232)
Saldo a 31/12/00 1221 6428 224 3 2 1109 3397 o] 2429 (232) 15143
Ejercicio 2001

Saldo a31/12/00 1.221 6.428 224 3 2 1.109 3397 562 2429 (232) 15.143

Distribucion de resultados

del gjercicio 2000:
Reservalega - - 20 - - - - - (20) - -
Dividendo a cuenta - - - - - - - - (232) 232 -
Dividendo complementario - - - - - - - - (378) - (378)
Reservas voluntarias - - - - - 39 1.760 - (1.799) - -

Diferencias de conversion

(moneda extranjera) y otros - - - - - - 21 (1.016) - - (995)
Beneficio del gercicio 2001 - - - - - - - - 1.025 - 1.025
Dividendo a cuenta - - - - - - - - - (257) (257)
Saldo a 31/12/01 1221 6408 244 2 2 1148 5178 (454) 1025 (257) 14538
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V.7. OPERACIONES CON DERIVADOS FINANCIEROS

El Grupo Repsol Y PF utiliza estos instrumentos en operaciones de cobertura de |os riesgos
operativos Yy financieros.

Repsol YPF no estaba expuesto a un nivel significativo de riesgo derivado de estos
instrumentos, sensibles a precio del crudo, a tipo de cambio y a tipo de interésen 1999,
2000 ni en 2001.

En la nota 24 de la Memoria que acompafia a este documento se describen |as operaciones
realizadas por €l Grupo, asi como su contabilizacion. En e apartado IV. 1.3 de este Folleto
se describen los riesgos de mercado del Grupo Repsol Y PF.
A continuacion se desglosan los instrumentos de cobertura utilizados:

A) Operacionesde cobertura del riesgo de precio ddl crudo

A.1. Contratos a futuro sobre productos

Durante € gercicio 2000 se procedi6 a cubrir las posiciones abiertas existentes en reacion
con los contratos de compra a largo plazo de crudo (WTI) mediante contratos de venta a
largo plazo con idénticos nocionales y vencimientos, pero con precios de venta superiores.
Los beneficios que se originan como consecuencia de la diferencia &istente entre los
precios de compray los precios de venta se registran en el momento en que se liquidan los
contratos a su vencimiento. Como consecuencia de todo ello en e gercicio 2000 se revirtid
latotalidad del saldo de la provisién existente paracubrir posibles pérdidas futuras por este
tipo de contratos por importe de 2,3 millones de euros, registrdndose adicionalmente un
beneficio de 2,3 millones de euros como resultado de la liquidacion de los contratos.

En el gercicio 2001 se haregistrado un resultado positivo por importe de 4,7 millones de euros en el
epigrafe “Ingresosfinancieros’ delacuentade pérdidasy ganancias consolidada.

Repsol Y PF no estaba expuesto, significativamente, ariesgos por estos instrumentos al 31 de
diciembre de 1999, 2000 y 2001.

A 31 de diciembre de 2001 las posiciones abiertas eran | as siguientes:

31 diciembre 2001:

Millones de Miles de
Producto Barriles délares USA
Corto plazo (WTI):
Contrato de compra 0,35 7.270 ()
Corto plazo (WTI):
Contrato de venta 0,35 8.866 (*)

(*) Calculado a partir de los precios establecidos en |os contratos.

Los contratos de cobertura que cubren € riesgo de transacciones fisicas futuras de compra
de crudo se registran como ingresos y gastos de explotacion, en los epigrafes “Importe neto
de la cifra de negocios’ y “Consumos y otros gastos externos’, respectivamente, cuando
tiene lugar la entrega fisica del producto.
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A 31 de diciembre de 2001 estas posiciones eran las siguientes.

Fecha de vencimiento

Precio medio Afios
31 diciembre 2001 Miles de establecido 2002 2003 2004 2005 2006 posteriores Total
barriles (Dolares por
de petréleo barril)
Contratos de compra Miles de dolares
Corto plazo
WTI 507 20,313 10.294 - - - - - 10.294
Gasoil 12 167,935 1.998 - - - - - 1.998
Contratos de venta
Corto plazo
WTI 785 22,250 17.466 - - - - - 17.466
Gasoil 12 169,589 2.018 - - - - - 2.018
Contratos Swap (2)
Corto plazo
WTI 5.055 19,222 97.169 - - - - - 97.169
Brent 6.415 18,468 118.475 - - - - - 118475
Gasoil 76 43,510 3.307 - - - - - 3.307
Fueloil 300 17,050 5.115 - - - - - 5.115
Fecha de vencimiento
Afios
31 diciembre 2001 Precio 2002 2003 2004 2005 2006 posteriores Tota
Toneladas medio
defuel establecido
Toneladas
Contratos Swap (2)
Short term:
Fuel ail 110.497 1) 110.497 - - - - - 110.497

(1) El precio medio establecido en estos contratos se fija en funcion de |os precios futuros de compra o de ventadel producto.

(2) Entodoslos Swap Repsol Y PF pagaun precio fijoy recibe el preciode mercado. La columna*“Precio medio establecido” recoge el
precio pagado por Repsol Y PF en los Swaps.

A.2. Opciones sobre & precio del barril de crudo

A 31 de diciembre de 2001 € Grupo Repsol Y PF mantiene opciones de venta de crudo por
6 millones de barriles a un precio de 14 ddlares por barril con vencimiento en € gercicio

2002.
2002 Totd
Volumen contratado (millones de barriles) 6 6
Precio contratado (ddlares por barril) 14 14
Importe contratado (millones de ddlares USA) &4 84
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Estas opciones se gercitaran cuando € precio del barril de crudo se sitte por debajo de la
cifrade 14 ddlares por barril.

Swaps sobre €l precio ddl barril de crudo

En noviembre de 1996, junio de 1998 y diciembre de 2001, YPF adquirié contratos de
swap sobre e precio del barril de crudo en relacion con los compromisos de entrega de
petréleo crudo por, aproximadamente, 27,8 millones, 23,9 millones y 24,1 millones de
barriles a ser entregados en € plazo de siete, diez y siete afios respectivamente, de acuerdo

con los contratos de venta que se describen en e epigrafe “Otros compromisos
contractuales’ de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2001 € Grupo Repsol YPF mantiene contratos de swap sobre €
precio del barril de crudo sobre 46,6 millones de barriles a un precio medio de 19,48
ddlares por barril de acuerdo con € siguiente calendario:

Afios
2002 _2003 _2004 _2005 _2006 _ posteriores Tota

Volumen contratado (millones de barriles) 98 9,1 5,8 5,8 58 10,3 46,6
Precio contratado (ddlares por barril) 1912 19,17 19,62 19,62 19,62 19,87 19,48
Importe contratado (millones de délares USA) 187 174 114 114 114 205 908

De acuerdo con estos contratos € Grupo Repsol YPF entregara barriles de crudo a un
precio medio fijo de 19,48 dblares por barril y recibira e contravalor de esa misma
cantidad de barriles a un precio variable seglin las cotizaciones del mercado.

B) Operaciones de cobertura delosriesgos detipo de cambio

B.1.

La politica de la sociedad es intentar financiar sus actividades en la misma moneda
funcional de las inversiones extranjeras. Dicha politica se lleva a cabo, bien mediante la
captacion de recursos financieros en la divisa correspondiente o mediante la realizacion de
permutas financieras de divisas, reduciendo asi este riesgo de tipo de cambio de divisa.

Contratos a plazo sobre tipos de cambio

Repsol Y PF suscribe contratos a plazo como parte de su estrategia global para gestionar su
exposicion al riesgo de cambio. Estos contratos se utilizan como instrumento de cobertura
de sus activosy pasivos denominados en moneda extranjera.

Ladiferenciaentre € tipo aplazo y € tipo de contado a lafirma de los contratos se imputa
como ingresos o gastos financieros a lo largo de la duracién de los contratos. Al cierre de
cada gercicio los contratos se gjustan al tipo de cambio vigente a esa fecha y las
diferencias de cambio resultantes se registran en € epigrafe “ Resultado financiero” en las

cuentas de pérdidas y ganancias, excepto las generadas en las operaciones de financiacion
de inversiones en sociedades participadas cuya moneda funcional es la misma, que se

contabilizan como mayor o menor “Diferencia de conversiéon”, en los fondos propios de
los balances.
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El siguiente cuadro presenta informacion relacionada con estos instrumentos emitidos o
mantenidos por Repsol Y PF d 31 de diciembre de 2001.

Fecha de vencimiento

Afios
31 diciembre 2001 2002 2003 2004 2005 2006 posteriores Totd
Forwards

Euro/USD (1)
- Cantidad contratada 4.657,28 - - - - - 4.657,28
- Tipo de cambio

medio contratado 1,1257
USD/euro (1)
- Cantidad contratada 6,10 - - - - - 6,10
- Tipo de cambio

medio contratado 0,9242 -
JPY/USD (1)
- Cantidad contratada 6.000 - - - - - 6.000
- Tipo de cambio

medio contratado 121,05
GBP/USD (1)
- Cantidad contratada 0,56 - - - - - 0,56
- Tipo de cambio

medio contratado 0,6868
CHF/USD (1)
. Cantidad contratada 20,0 - - - - - 20,0
. Tipo de cambio

medio contratado 1,6481 - - - - - 1,6481

D Repsol Y PF comprala primeradivisa citada, cifras expresadas en millonesy vende la segunda.
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B.2. Permutas financieras mixtas de divisas y tipos de interés (" Cross Currency IRS")

Al 31 de diciembre de 2001 € Grupo Repsol YPF mantiene operaciones de permuta
financiera mixta de divisas y tipos de interés mediante las cuales ha transformado deudas
en diferentes divisas en deuda en ddlares, 0 en euros de acuerdo con € siguiente detalle:

Fecha de vencimientc

Afios
31 diciembre 2001 2002 2003 2004 2005 2006 posteriores _ Total
(millones de euros)
Variable avariable

Cantidad contratada (EUR) 1.500 - - - - - 1.500
Tipo medio apagar (USD LIBOR) 3m+25.075p.b. - - - - -

Tipo medio acobrar (EUR LIBOR) 3m+22 p.b. - - - - -

Cantidad contratada (JPY) 30 - - - - - 30
Tipo medio apagar (EURIBOR) 3m+0.21 p.b. - - - - -

Tipo medio a cobrar (JPY LIBOR) 3m+0.14 p.b. - - - - -

Cantidad contratada (CHF) 16 - - - - - 16
Tipo medio apagar (EURIBOR) 3m+0,23 p.b. - - - - -

Tipo medio a cobrar (CHF EURIBOR) 3m+4.17 p.b. - - - - -

Cantidad contratada (USD) 17 1 20 19 - - 57
Tipo medio apagar (BRL) 105.43% x CDI  114.21% x CDI 98.6% x CDI 100.00% x CDI - -

Tipo medio a cobrar (USD) *) *) *) *)

Fijoafijo

Cantidad contratada (EUR) 1.000 - 1.725 - 750 1.175 4,65
Tipo medio apagar (USD) 5.6% - 5.34% - 6,35% 7,16%

Tipo medio a cobrar (EUR) 3.5% - 3.75% - 575% 6,00%

Cantidad contratada (JPY) 40 19 - - - - 59
Tipo medio apagar (USD) 7.28% 7.28% - - - -

Tipo medio acobrar (JPY) 5.25% 5.25% - - - -

(*) Tipo deinterés variable cal culado apartir de una cestade divisas.

Los intereses de estas operaciones se registran como ingresos y gastos financieros.

B.3. Permutas financieras de tipo de interés

Al 31 de diciembre de 2001 €& Grupo Repsol YPF mantiene las siguientes operaciones de
permuta financiera de tipo de interés:
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Fecha de vencimiento

Afos

31 diciembre 2001 2002 2003 2004 2005 2006 posteriores Tota

(millones de euros)

Fijo avariable

Cantidad contratada (EUR) 15 - - - - -
Tipo medio a pagar (EURIBOR) 3m+0.20p.b. - - - - -
Tipo medio a cobrar 5.67% - - - - -

Variable avariable

Cantidad contratada (EUR) - - - - - 120
Tipo medio a pagar (EURIBOR) - - - - - 6m-0.10 p.b.
Tipo medio a cobrar - - - - - 6m+0.375 p.h.

B.4. Contratos a plazo atipo medio

Al 31 de diciembre de 2001 € Grupo Repsol Y PF mantiene los siguientes contratos a plazo
de compra venta de divisa atipo medio variable:

Fecha de vencimiento

Afios
31 diciembre 2001 2002 2003 2004 2005 2006 posteriores  Total
(millones de euros)
USD /Euro (2) 1.0 - - - - - 1.0
Tipo medio de contrato (1) - - - - -
Euro/ USD (2) (6.2) - - - - - (62
Tipo medio de contrato (0]

(1) Estos importes se determinarén a tipo de cambio medio que fije e Banco Central Europeo en los cinco meses
anteriores a vencimiento del contrato.

(2) Cifrasexpresadas en millones. Repsol YPF comprala primeradivisacitaday vendelasegunda.

C) Riesgo detiposdeinterés

Dd total de la deuda financiera, que ascendia a 21.054 millones de euros a 31 de
diciembre de 2001, 8.741 millones de euros correspondian a instrumentos e tipos de
interés fijo, cuyo valor de mercado flucta con las variaciones de los tipos de interés (Ver
Capitulo IV.1.4 “Riesgos de negocio del Grupo Repsol Y PF —Riesgo detipo de interés’).

Adicionamente, Repsol YPF a través de su filial Repsol International Capital Limited
(RIC), ha emitido desde 1997 un totd de 3.815 millones de euros de participaciones
preferentes (Ver Capitulo 1V.1.4 “Riesgos de negocio del Grupo Repsol YPF — Riesgo de
tipo de interés’):

- 725 millones de ddlares (815 millones de euros equivalentes) en octubre de 2007
retribuidas por un dividendo fijo del 7,45%;
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- 1.000 millones de euros en mayo de 2001 con dividendo variable con un minimo del
4% y un maximo del 7% durante los primeros diez afios y, posteriormente; dividendo
variable equivalente a euribor a tres meses més un 3.5%;

-y 2.000 millones de euros en diciembre de 2001 con dividendo variable con un
minimo del 4% y un méximo del 7% durante los primeros diez afios y, posteriormente;

dividendo variable equivalente a euribol

r atres meses mas un 3.5%.

Repsol YPF para cubrirse del efecto producido por las fluctuaciones de los tipos de
interés, utiliza distintos instrumentos financieros. El siguiente cuadro muestra la
informacion relativa a estos instrumentos emitidos 0 mantenidos por Repsol YPF a 31 de

diciembre de 2001.

Fecha de vencimiento

3l diciembre 2001 2002

Afios
2003 2004 2005 2006 nodteriares

Total

(millones de elras)

Swaption RIC (1)

Repsol Y PF pagaria 7,45% fijo (USD)

Repsol Y PF recibiria Libor 3 meses+ 0,45% USD

Cantidad contratada (USD 725 MM) -
Opcién sobretiposdeinterés (Collar) RIC
Opcién Cap (2)

Repsol Y PF recibiriatipo Cap 7%

Repsol Y PF pagariatipo variable Euribor 3 meses

Cantidad contratada (Euros 1.000 MM) -
Opcion Floor (2)

Repsol Y PF recibiriatipo Floor 4%

Repsol Y PF pagariatipo variable Euribor 3 meses

Cantidad contratada (Euros 1.000 MM)

- - - - 814,90

- - - - 1.000,00

(2)Vencimiento € 21 de octubre del 2007.

(2)Vencimiento d 30 de junio del 2011.

814,90

1.000,00

Seguidamente se detalla, por vencimientos, la deuda a largo plazo a tipo de interés fijo, indicando

para cada vencimiento €l tipo de interés medio.
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Fecha de vencimiento

Afos
31 diciembre 2001 2002 2003 2004 2005 2006  posteriores Total
(millones de euros)
Deudaalargo plazo atipo de interésfijo
Délares (USD) - 555 570 1.897 162 869 4.053
Tipo medio de interés - 780% 7,78% 7,38% 7,59% 7,87%
Euros - 80 1.805 80 750 1973 4.688
Tipo medio de interés - 53% 382% 5,35% 5,75% 5,37%

E) Repsol Garantizado

En la oferta publica de suscripcion efectuada el 7 de julio de 1999 se ofrecié a los empleados de
empresas del Grupo Repsol Y PF residentes en Espaiia la posibilidad de adquirir acciones bien a
contado, bien a través de los productos denominados Repsol garantizado plus 50 ("RGP-50") y
Repsol garantizado plus 100 ("RGP-100").

Dichos productos incluyen un contrato de financiacion parcia de la compra de acciones y un

contrato de cobertura, en virtud dd cua Repsol YPF, SA., a cambio de unas "primas de
cobertura’ sobre € precio de referencia, se obliga a pagar al empleado € 100% de la "pérdida
latente” y, en & caso del RGP-50, recibe ademas € 50% de la"plusvalia latente”. El cdculo dela
pérdida o plusvalia se hace por diferencia entre € llamado "precio de referencid’ (fijado en

20,218 euros/accion) y la media simple de los cambios medios ponderados de la accion de Repsol

Y PF en las veinte sesiones anteriores d 8 de julio de 2002, fecha de vencimiento de todos estos
contratos. A continuacion se detallan € nimero de titulos suscritos y las primas a recibir:

Modalidad N° de acciones Prima de cobertura
RGP-50 8.418.135 7,4892%
RGP-100 557.929 16,9973%

Como cobertura parcia de |os riesgos asociados a dichos productos, Repsol YPF, SA., redizo las
siguientes operaciones de ventay de compra a plazo ligadas ala cotizacién de Repsol YPF, SA.:

198



Operaciones de venta:

Precio de liquidacion

N© de titulos Vencimiento (euros/accion)
2.000.000 9 dejunio de 2000 19,428
2.000.000 9 dejunio de 2000 21,646
1.500.000 28 de febrero de 2001 19,5882
1.500.000 11 dejunio de 2001 18,0989

286.108 3 de agosto de 2001 19,6212
136.108 2 de noviembre de 2001 19,7950
350.000 11 de diciembre de 2001 21,3506

Operaciones de compra:

Precio de liquidacion
N° de titulos Vencimiento (euros/accion)

150.000 3 de agosto de 2001 21,0981

A 31 de diciembre de 2001 no existia ninguna operacion de cobertura para los compromisos
adquiridos por Repsol YPF, SA. en relacion con los productos “Repsol garantizado plus 507 y
“Repsol garantizado plus 100”.

La sociedad registra los efectos econémicos derivados tanto del contrato de cobertura a los
empleados inherente a los productos RGP-50 y RGP-100, como los relativos a las operaciones de
cobertura parcial del riesgo asumido por Repsol YPF, SA. arriba descritas, de acuerdo con su
efecto conjunto. Para ello, a cada fecha de cierre se tienen en cuenta los siguientes el ementos:

a) La prima de cobertura descrita anteriormente que Repsol YPF, SA. percibe de los
empleados como contraprestacion.

b) El valor de mercado a dicha fecha de los derechos y obligaciones asumidos por la
sociedad en virtud del contrato de cobertura.

c) El valor de mercado de las operaciones de cobertura parcid contratadas por Repsol Y PF,
S.A. que se encuentren pendientes de vencimiento a dicha fecha

d) El resultado acumulado generado por las operaciones de cobertura parcial que hayan sido
liquidadas hasta dicha fecha

La sociedad registra € efecto conjunto de estos cuatro elementos bagjo € epigrafe “Ingresos a
distribuir en varios gjercicios’ en caso de ser positivo. En caso de ser negativo, aguella parte
del mismo que exceda, en su caso, de los ingresos a distribuir en varios g ercicios reconocidos
con anterioridad, serd registrada en su totalidad con cargo a los resultados del periodo en que
se ponga de manifiesto dicha circunstancia.
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V.8

En € gercicio 2001, se han registrado 9 millones de euros por este concepto bajo d epigrafe
“Gastos financieros’ de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. El importe registrado por
este mismo concepto en € gjercicio 2000 ascendid a4 millones de euros.

F) Opcién de Compra Activosde BP en Trinidad y Tobado

Con efecto 1 de enero de 2000 Repsol YPF adquirié una participacion del 10% de los
activos productivos de BP en Trinidad y Tobago, existiendo una opcién de compra de un
20% adiciona en un plazo de tres afios.

G) Opcidn de compra Grupo Lipigas

H)

Con fecha 2 de noviembre de 2000 se cerré la operacion de adquisicion del 45% del grupo
chileno Lipigas (ver nota 6 de lamemoria consolidada en € Anexo | de este Folleto).

Dicho acuerdo contempla la opcién de compra de un 10% adicional, gercitable a partir de
finales de 2003 y hasta € afio 2005. En caso de gercitarse esta opcion, los vendedores
disponen de un plazo de tres afios para g ercitar unaopcion de venta del restante 45%.

Opcidn de compra sobre terrenos.

El 23 de noviembre de 2001 Repsol YPF, S.A. adquirié un derecho de opcién de compra
irrevocable, con pago de penalidad en e supuesto de no gercicio de la misma, frente a
Tecnicontrol y Gestion Integral, S.L. (sociedad participada al 100% por la Cgja de Ahorros
y Monte de Piedad de Madrid), sobre una finca de 7.500 m2 adquirida por esta Ultima al
Real Madrid Club de Ftbol, y que se encuentra ubicada en los terrenos de la antigua
Ciudad Deportiva emplazada en e Paseo de la Castellana en Madrid. El coste de la
adquisicion de dichos terrenos ha ascendido a 187,63 millones de euros.

El importe de la prima satisfecha por Repsol YPF, SA. correspondiente a la opcion de
compra irrevocable ha ascendido a 1,2 millones de euros y € plazo para € gercicio de la
mismafinaiza e 29 de diciembre de 2003.

El precio de gercico vendra determinado por todas las deudas, intereses, desembolsos
efectuados y sus correspondientes costes financieros, soportados por Tecnicontrol y
Gestion Integral, S.L., ocasionados por la adquisicion y posterior gestion del citado terreno.

En & supuesto de no gercitarse la opcion de compra, Repsol YPF, SA. estard obligada a
satisfacer una penalidad, cuyo importe se determinara por diferencia entre e precio de
gercicio de laopcion, y € importe resultante de la venta de |os citados terrenos, semprey
cuando éste Ultimo seainferior a precio de gercicio de laopcion.

PRINCIPALES DIFERENCIAS ENTRE LOS PRINCIPIOS CONTABLES
ESPANOLESY LOSQUE RIGEN EN ESTADOSUNIDOS

Las acciones de Repsol Y PF cotizan en laBolsa de Nueva Y ork mediante ADS (American
Depositary Shares) y en lainformacién requerida por las autoridades de Estados Unidos se
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debe incluir una conciliacion del resultado neto y del patrimonio de la compafiia de
acuerdo con principios contables generalmente aceptados en Espafiay en Estados Unidos.

Las principales diferencias entre los principios contables que rigen en Espafia y los
vigentes en Estados Unidos (US General Accepted Accounting Principles, en adelante US
GAAP) aplicables a Grupo Repsol Y PF son las siguientes:

Tratamiento de las revalorizaciones legales ddl inmovilizado

El Plan Genera de Contabilidad permite revalorizar los bienes comprendidos en €
inmovilizado material al amparo de leyes de revalorizacion destinadas a compensar €

efecto de lainflacion. Segin los US GAAP los activos nunca se pueden revalorizar.

Esta diferencia de valor obliga a desglosar en la memoria consolidada que se presenta en
Estados Unidos cual seria el efecto en el patrimonio y cuenta de resultados de no haber
actudizado € vaor de los activos.

Tratamiento de los impuestos anticipados v diferidos

Segun normas estadouni denses |os impuestos anticipados y diferidos se registran siempre,
con independencia de la posbilidad y del periodo de recuperacidén. Segin normas
espanolas los impuestos anticipados sblo se contabilizan cuando se considera que su
recuperacion es probable, y en un periodo méximo de 10 afios. Este efecto genera una
diferenciaen e patrimonio y en € resultado del grupo.

Ademés, bgjo US GAAP, la parte del fondo de comercio generado por la adquisicion de
Adtra 'y de YPF asignable a campos de reservas de crudo y gas, genera un impuesto
diferido que incrementa, en & mismo importe el vaor registrado de las reservas.

Clasficacion de partidas

Segin US GAAP determinados conceptos (amortizacién del fondo de comercio de
consolidacion, determinados resultados extraordinarios, etc.) son considerados dentro del
epigrafe “ Resultado Operativo”. Esta diferencia afecta a algunos epigrafes de la cuenta de
resultados, s bien € resultado fina no varia

Consolidacion de estados financieros por € método de integracion proporciona

Segun las normas espafiolas la consolidacion de los estados financieros de las sociedades
multigrupo se debe redlizar por € método de integracion proporciona. Segin US GAAP la
consolidacién de estas compafiias se debe realizar por puesta en equivalencia.

Un cambio en € método de consolidacion no produce ningln efecto en € patrimonio ni en
€l resultado del Grupo, s bien en € resto de las lineas que componen los estados
financieros si tiene incidencia
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Gastos relacionados con la adquisicion de Y PF

Durante 2000 Repsol YPF ha findizado la determinacion de la asignacion del precio de
compra de YPF, y como consecuencia, bajo legidacion contable espafiola se ha
incrementado el fondo de comercio registrado inicialmente.

Bgo US GAAP, d periodo méximo para registrar como fondo de comercio estas
contingencias no puede exceder un afio de la fecha de adquisicion. Los gjustes registrados
por Repsol YPF durante € segundo semestre de 2000, por tanto, no deben ser registrados
bajo US GAAP como Fondo de Comercio.

Reconocimiento de ingresos

Bajo normativa contable espafiola, |as altas de clientes de gas natural y GLP de caracter no
reintegrable se registran como ingreso del gercicio.

Sin embargo, bajo US GAAP, cuando corresponden a servicio de productos o prestacion
de servicios que se extiende durante més de un periodo, debe distribuirse como ingreso
durante los afios que dure e contrato. Asi, se produce una diferencia en cuanto a periodo
en que se registran estos ingresos.

I ncentivo a medio plazo

El Comité de Seleccion y Retribuciones del Consgjo de Administracion de Repsol Y PF
aprobd en 1998 una modaidad de incentivo a medio plazo para un colectivo de dtos
directivos del Grupo Repsol Y PF cuyo importe esté ligado a la cotizacion bursétil de las
acciones de Repsol Y PF (véase Capitulo V1.2.3 de este Folleto).

Para hacer frente a los posibles desembolsos que se originaran, € Grupo Repsol YPF ha
contratado una opcion de compra sobre acciones de Repsol Y PF que, en su caso, se

liquidara por diferencias, que cubriria totalmente dichos desembolsos. El coste de estas
opciones se periodifica linea mente hasta su vencimiento.

Segln los principios contables americanos este plan se considera un plan de retribucién
variable que implica registrar separadamente el gasto de persona (por diferencia entre la
cotizacién de cierre de las acciones y € coste comprometido por la opcion) y € resultado
financiero que genera la operacion (por registrar las opciones avalor de mercado).

Opciones sobre tipos de interés

En diciembre de 1997 Repsol Y PF llev6 a cabo una estrategia de venta de opcio nes sobre
un swap de tipo de interés que reflgjaba la opcidn implicita subyacente en la emision de
acciones preferentes de octubre de 1997. Esta opcion implicita permite a Repsol Y PF
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amortizar anticipadamente la emision, en su totalidad o en parte, en octubre de 2002 o
después de esta fecha (ver nota 24 de la memoria consolidada en Anexo | de este Folleto).

De acuerdo con normas espafiolas la prima recibida por la venta de esta opcion ha sido
registrada como un ingreso a distribuir en varios gercicios que se amortizaraalo largo de
laduracion del contrato.

Sin embargo siguiendo los US GAAP estas opciones deberdn valorarse a mercado
registrando € efecto de dicha valoracion directamente en la cuenta de resultados.

Tratamiento de ciertos gastos a distribuir en varios e ercicios

El Plan Generd de Contabilidad permite capitalizar ciertos gastos de proyeccidn plurianual
como es e caso de los gastos de puesta en marcha y los de ampliacion de capital entre
otros, procediendo la compafiia a su amortizacidn enun periodo de 5 afios.

De acuerdo con los US GAAP los gastos de puesta en marcha deben ser contabilizados
como gastos en € gercicio en @ que se incurren. Por 1o que respecto a los gastos de
ampliacion de capital estos deben ser considerados como un menor importe de los fondos
obtenidos de la citada operacion.

Acciones de Repsol Y PF adquiridas por |os empleados

En la Oferta Publica de Suscripcién de acciones efectuada € 7 de julio de 1999 los
empleados de Repsol YPF que adquirieron acciones obtuvieron un descuento especia
sobre € precio general que seria desembolsado por Repsol Y PF siempre y cuando dichas
acciones se mantuviesen hasta el 31 de diciembre de 1999.

Dicho descuento, segln principios espafioles se consideré como un menor importe de la
ampliacion de capital mientras que de acuerdo con los US GAAP deberia haberse
contabilizado como un mayor gasto de persona del gercicio 1999.

Amortizacion de fondos de comercio

Bajo la normativa contable espafiola, hasta € 31 de diciembre de 1997, d fondo de

comercio que surge de una fusion se amortiza durante su vida Gtil con un periodo maximo
de 10 afios. Segliin US GAAP, Repsol YPF amortizaba dichos fondos de comercio

igualmente durante la misma vida Util estimada.

En 1998, & periodo maximo permitido para las amortizaciones de fondos de comercio bagjo
normativa espafiola se amplié de 10 a 20 afios. En consecuencia, Repsol Y PF incrementé

lavida (til estimada de determinados fondos de comercio existentes hasta la fecha. Bgjo

US GAAP no serealizé esta modificacion, de forma que surge una diferencia entre lavida
Gtil estimaday la amortizacion anual seguin criterios espafioles y segin US GAAP paralos
fondos de comercio existentes con anterioridad a 31 de diciembre de 1997. Esta diferencia
genera un mayor cargo ala cuenta de resultados bgo US GAAP.
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Diferencias de conversion procedentes de venta de activos o participacién en sociedades

Durante los gjercicios 2000 y 2001, Repsol Y PF ha vendido participaciones en algunas de
sus filiadles. Bajo criterios contables esparioles, las diferencias de conversion acumuladas
procedentes de las filidles vendidas se reclasifican areservas. Bgjo US GAAP, a venderla
participacion en unafilial extranjera, esta cantidad debe recogerse en la cuenta de pérdidas
y ganancias como parte del resultado de laventa.

Intercambio de activos de Andina

Bajo criterios esparioles, la transaccion ha sido registrada por € valor contable de los activo
intercambiados y, por tanto, no se ha generado beneficio ni pérdida por la operacién. Bajo
US GAAP, estas transacciones se deben registrar por € fair value de los activos recibidos
y contabilizar € resultado correspondiente.

Reversién del efecto de |a pesificacién obligatoria en Argentina

En febrero de 2002 & gobierno argentino emitié una serie de medidas de emergencia
referentes a la pesificacion total de la economia del pais (ver nota 1.d.1. de la memoria
consolidada en Anexo | de este Folleto). El efecto en aquellas entidades cuya moneda
funcional era € ddlar, cuyos activos y pasivos denominados en délares y que han sido
convertidos a pesos por las medidas de emergencia, se registro en los estados financieros a
31 de diciembre de 2001. Bajo US GAAP estos efectos se registraran en € 2002.

Instrumentos derivados y operaciones de cobertura

Bajo US GAAP Repsol Y PF ha adoptado desde el 1 de enero de 2001 el SFAS 133 sobre
contabilizacion de instrumentos derivados y actividades de cobertura. Esta norma establece
gue todos los derivados, tanto los designados como cobertura como los especulativos, se
registren en balance por su valor de mercado. La contabilizacion de los cambios en € fair
value del derivado dependen del objetivo con que haya sido contratado (cobertura del vaor
de mercado, cobertura de lainversion neta o cobertura de los flujos de caja).

- Coberturade valor de mercado

Como parte de su politica de cobertura de riesgos, Repsol Y PF utiliza derivados para
convertir sus emisiones de deuda a tipo fijo en deuda a tipo variable, asi como
contratos de intercambio de tipos de interés (swaps) y contratos de compralventa a
plazo de productos (forwards) para cubrir las variaciones en los precios de los
productos.

Bg 0 normativa esparfiola, estos instrumentos de cobertura no se registran por su valor
de mercado, mientras que los elementos cubiertos se contabilizan teniendo en cuenta

las caracterigticas de los instrumentos de cobertura correspondientes. Sin embargo,
bajo US GAAP, todos los derivados se registran en balance por su valor de mercado.
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También los elementos cubiertos se han de registrar por su valor de mercado, y la
parte no efectiva de la cobertura, ha de reconocerse en resultados.

- Cobertura delainversion neta

La politica de Repsol YPF es tratar de financiar sus inversiones extranjeras en la
misma moneda en que estén denominadas para cubrirlas de efecto de las
fluctuaciones de los tipos de cambio en el mercado. Esta politica se aplica bien
financiando dichas inversiones en su moneda funcional directamente, o bien a través
de instrumentos derivados como contratos de intercambio de divisas (swaps).

Las variaciones en € vdor de los instrumentos de cobertura (ya sean derivados
financieros 0 no) como consecuencia de las variaciones en los tipos de cambio se
registran en patrimonio bajo € epigrafe “diferencias de conversion”, d igua que las
variaciones que surgen en e valor de las inversiones objeto de covertura por e mismo
motivo (Ver Capitulo V.2.3. “Desglose de |las partidas méas significativas del Balance
de Situacion — Cobertura de la inversién neta en moneda extranjera’.

- Cobertura deflujosde caja

Una parte de las ventas estimadas para € futuro del Grupo, tanto de gas natura como
de crudo estdn denominadas en moneda extranjera 0 expuestas a las fluctuaciones de
los precios internacionales. Repsol Y PF utiliza contratos a corto plazo sobre tipos de
cambio, asi como swaps de productos para cubrir estos flujos de caja.

Segun los criterios contables espafioles, los derivados designados como cobertura de
los flujos de cgja no se registran por su vaor de mercado, sino por € menor del coste
o0 €l valor de mercado; y € elemento cubierto se contabiliza teniendo en cuenta las
caracterigticas del instrumento designado como cobertura. Sin embargo, bgjo US
GAAP € valor de mercado de los derivados utilizados para este tipo de coberturas se

registran en €l patrimonio. Las posteriores variaciones en € valor de mercado tendran
efecto en resultados a medida que los flujos futuros de cgja se van haciendo efectivos.

El plazo méaximo a que Repsol YPF estd cubriendo sus flujos de cagja es cuarenta
meses.

- Oftrosderivados

Repsol Y PF tiene otros contratos de derivados tanto de tipos de interés, como de tipos
de cambio y sobre @ precio de productos, no asignados como cobertura bgjo € SFAS
133. Estos contratos son registrados por criterios espafioles por € menor valor entre el

coste 0 € vaor de mercado. Bgo criterios americanos, estos derivados deben
registrarse por su valor de mercado e ir gjustando a cierre de cada periodo este valor

de mercado contra resultados del gjercicio.

A continuacion se detalla € efecto en € patrimonio y en la cuenta de resultados de

1999, 2000 y 2001 como consecuencia de las diferencias anteriormente descritas entre
los principios contables espafioles y |0os americanos.
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Importe sein normasespafidlas

1 Ajusesend ativofijo
- Eliminecion delasrevorizacioneslegales
- Ajustesvaoradén edtivosfijos
- Amortizadion adtivos exploradon y produccion
2 Fondo decomerdo
- Amortizacién defondo de comerdio
- Capitdlizadion de costes de adquiscon de Y PR
- Contingendas previssalaadguisaon de Y PR
- Ofetas deintercambio detitlosentre YPFy Adra
3. Reconodmiento deingresos § SAB101
4. Inoentivo amedio plazo
5. Opdiones sobretipos deinterés
6. Gadios de puetaen marda
7. Gagtos de ampliacion de capital
8. Adquisdon de Enagés
9. Adquisicion de acdiones por losempleedos
10. Ingresos procedentes de lared de digribucion de ges
11. Repsol Garantizdo
12. Diferendias de conversion por ventade activos
13 Intercambio de adtivosde Andina.
14. Oparadones con derivados finenderas (SFAS 133)
15. Reversion dd efecto delaconverson obligatoriaapesos
16.Oros
17. Efettofiscd delosgustes anterioreseimpuestos
antidipedosy diferidos (SFAS 109)

Importe con ariterios US GAAP antes de efecto acumulado
decambiosdecriterio contable

Efecto acumulado:
- Reonodmiento deingresos SAP 101 antesenero 2000
- Operadiones con derivados SFAS 133 antes enero 2001

Importe con ariterics US GAAP
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Vi

VI.1

VI.11

CAPITULO VI

ADMINISTRACION, DIRECCION Y CONTROL DE LA SOCIEDAD

IDENTIFICACION Y FUNCION DE PERSONAS CON ACTIVIDAD RELEVANTE
EN LA SOCIEDAD

I dentificacion y funcion en la entidad de las per sonas que se mencionan

Repsol YPF estd administrada por un Consgo de Administracidn que de acuerdo con sus
Edtatutos Socides ha de estar integrado por un niimero de miembraos no inferior a nueve ni

superior adieciséis. Los miembros del Consgjo de Administracién son elegidos por la Junta
Genera de Accionistas por un periodo de cuatro afios. El Consglo de Administracion elige de
entre sus miembros a Presidente y alos miembras de la Comision Delegada.

El Consgo de Administracion de Repsol YPF a la fecha de registro de este Folleto eta
integrado por las siguientes personas:

Fec_ha de
MIEMBROS primer- Caracter
nombramiento
Presidente D.Alfonso Cortinade Alcocer Y 7-6-1996 Ejecutivo
Vicepresidente  D. José Ignacio Goirigolzarri Tellaeche®® 21-4-2002 I nstitucional
Vicepresidente D. José VilarasauSalat ¥ ©® 23-7-1996 Institucional
Vicepresidente  D. Antonio Hernandez-Gil Alvarez Cienfuegos?®  6-6-1997 Externo
Vocaes D. Gonzalo Anes Alvarez Castrillon® 6-6-1997 Externo
PMI Holdings BV (M ®¥ 27-3-1990 Institucional
D. Juan MolinsAmat V' 25-6-1994 Externo
D. Antonio Brufau Niub6 23-7-1996 Institucional
D. Ignacio Bayon Mariné® 6-6-1997 Externo
D. Gregorio Villalabeitia Galarraga® 21-04-2002 I nstitucional
D. Marcelino Oreja Agui rre® 28-6-2000 Externo
D. Enrique de Aldamay Mifion® © 23-7-1996 Externo
Secretario no D. Francisco Carballo Cotanda
Consgjero

(*) El Reglamento del Consgjo de Administracion de Repsol Y PF establece la categoria de Consgjero Institucional que
equivale alo que se conoce como Consgjero Dominical. Con € nombre de Consgjero Externo hace referenciaalo que se
suele denominar Consgjero | ndependiente.

(1) Miembro dela Comision Delegada.

(2) Consgjero propuesto por € Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA.

(3) Consgjeros no vinculados a accionistas significativos.

(4) D. Radl Mufioz Leos y representaa PMI Holdings, B.V. , en el Consejo de Administracién de Repsol Y PF.

(5) Consgjero propuesto por LaCaixa.
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El Consgjo de Administracion v los Consejeros

El Consgio de Administracion de Repsol Y PF estitular de la representacion organicade la
Sociedad en los términos legal y estatutariamente establecidos.

El Reglamento dd Consgo de Administracién de Repsol Y PF aprobado por € propio
Consgo en su reunion de 15 de diciembre de 1997 (Sn que desde entonces se hayan
producido modificaciones del mismo) establece tres categorias de Consgjeros. €ecutivos
(con competencias gecutivas y de ata direccion de la sociedad, cuyo nimero no puede
exceder de tres), ingtitucionales (propuestos por quienes son titulares de participaciones
significativas estables en & capita de la Sociedad) y externos (no incluidos en las
categorias anteriores).

No existe en € Reglamento una regla especifica sobre la proporcién que debe existir entre
los diversos tipos de Consgjeros (a excepcion de la mencionada regla relativa a nimero
maximo de Consgeros gecutivos). No obstante, en los Ultimos afios ha tendido a ser

similar la presencia en e Consgo de Consgeros ingtitucionales y de Consgjeros externos,

an que resulte previsible que esta situacion pueda verse aterada

Todos los Consgeros tienen los mismos derechos, deberes y responsabilidades. La
distincién afecta fundamentalmente a su asignacién alos Comités del Consgjo.

El Reglamento del Consgjo dispone en relacion con los Consgeros lo siguiente:

1. Requisitos para su nombramiento

El nombramiento habra de recaer en personas que, ademas de cumplir los requisitos
legdes y estatutarios que € cargo exige, gocen de reconocido prestigio y posean los
conacimientos y experiencia profesionales adecuados al gercicio de sus funciones.

No podrén ser propuestos o designados como Consejeros externos quienes desempefien
0 hayan desempefiado en los dos Ultimos afios puestos de Alta Direccion en la Sociedad,
los familiares directos de quien sea 0 haya sido en los Ultimos dos afios Consgero
interno o Alto Directivo de la Sociedad, 1as personas que directa o indirectamente hayan
realizado o percibido pagos de la Sociedad que pudieran comprometer su independencia
y, en general, cuantas personas tengan alguna relacion con la gestion ordinaria de la
Compafiia 0 se halen vinculadas por razones profesionales o comerciaes con los
Consgjeros gecutivos u otros Altos Directivos de la Sociedad.

No se establece ningin requisito especial para €l acceso al cargo de Presidente o
Vicepresidente.
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2. Edad hastala que se puede desempefiar € cargo de Consgjero

Los Consgeros deberdn formalizar su dimision cuando alcancen la edad de 70 afios.
Para los cargos de Presidente y Consgero Delegado la edad sera de 65 afios, pero
podran continuar como Consgjeros.

3. Derechosy deberes de los Consegjeros

El Reglamento regula los derechos y deberes de los Consgieros, entre ellos su deber de
abstencion en caso de conflictos ocasionales de interés y la limitacion para ejercer
determinadas actividades que puedan suponer conflictos de interés con la Sociedad.

El Consgo de Administracion tiene los maximos poderes en la sociedad de conformidad
con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Andnimas y en los Estatutos de la Sociedad. En
concreto, e Reglamento sefidla que corresponde al Consgo de Administracion la
redlizacion de cuantos actos resulten necesarios para la prosecucion del objeto social
previsto en los Estatutos.

El articulo 4.3 del Reglamento del Consglo de Administracion establece las funciones del
Consgjo de Administracién, que son las siguientes:

a) Proceder a nombramiento de Consgjero, en caso de vacantes hasta que se relina la
primera Junta General, dentro de los limites legales y estatutarios y 1os expresamente
establecidos en € Reglamento del Consegjo de Administracion.

b) Aceptar ladimision de Consgjeros.

c) Designar y revocar ad Presidente, Vicepresidentes, Secretario y Vicesecretario del
Consgjo de Administracion.

d) Delegar facultades en cualquiera de sus miembros, en los términos establecidos por la
Ley y los Estatutos, y su revocacion.

€) Nombrar y dedtituir los Consgeros que hayan de formar las distintas comisiones
previstas por € Reglamento del Consgjo.

f) Formular las cuentas anuales y presentarlas a la Junta General .

g) Presentar losinformesy propuestas de acuerdos que, conforme a lo previsto en laLey
y los Estatutos, debe elaborar € Consgjo de Administracion para € conocimiento y la
aprobacion, en su caso, por la Junta General.

h) Establecer los objetivos econdmicos de la Sociedad y aprobar, a propuesta de la Alta
Direccion, las edtrategias, planes y politicas destinadas a logro de agquellos, quedando
sometido a su control e cumplimiento de tales actividades.

i) Aprobar las adquisicionesy enajenaciones de aquellos activos de la Sociedad o de sus
filides que, por cuaquier circunstancia, resulten especialmente significativos.
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j) Elaborar su propia organizacién y funcionamiento asi como de la Alta Direccién de la
Sociedad y, en especial, modificar e Reglamento del Consgjo.

k) Desempefiar las facultades que la Junta Genera haya concedido a Consgo de

Administracion (que solo podra delegar si 1o prevé de forma expresa € acuerdo de la
Junta General).

El Consgo sereling, al menos, una vez cada dos meses asi como cuantas otras |0 convoque
€l Presidente o cuando de éste lo solicite la mayoria de los Consgeros.

Presidente Ejecutivo

El Reglamento establece la existencia de un Presidente Ejecutivo limitado en sus poderes
por la existencia de un nucleo de facultades del Consgjo de Administracion indelegables'y
latoma en consideracion en € gercicio de sus funciones mas sensibles de las opiniones de

los Comités especiales (Auditoria'y Control y Seleccion y Retribuciones). Es Presidente
Ejecutivo dd Consgjo D. Alfonso Cortina de Alcocer.

Comisiones especiales

Sin perjuicio de la capacidad edtatutaria del Consegjo para crear otras comisiones, con
facultades delegadas 0 no, se congtituiran en todo caso las siguientes: la Comision
Delegada, can carécter de érgano delegado del Consgo; € Comité de Auditoriay Control
y e Comité de Seleccion y Retribuciones, estas dos Ultimas sin facultades delegadas y con
simples funciones de estudio y propuesta.

Comision Delegada

La Comision Delegada tiene delegadas permanentemente todas las facultades del Consgjo
excepto las legalmente indelegables y las configuradas como indelegables por €
Reglamento.

La Comision Delegada celebra sus sesiones ordinarias con periodicidad mensua. El
Secretario levantara acta de los acuerdos adoptados en la sesion, de los que se dara cuenta
al siguiente pleno ddl Consgo de Administracion.

En aguellos casos en los que a juicio dd Presidente o de tres de los miembros de la
Comision Delegada laimportancia del asunto asi [o aconsgje, 1os acuerdos adoptados por la
Comisién se someteran a ratificacion del pleno del Consgo. Otro tanto sera de aplicacion
en relacion con aquellos asuntos que e Consgo hubiese remitido para su estudio a la
Comision Delegada reservandose la Ultima decisién sobre los mismos. En cualquier otro
caso, los acuerdos adoptados por la Comision Delegada serén validos y vinculantes sin
necesidad de ratificacion posterior por € pleno del Consgo.

La Comision Delegada esta compuesta por € Presidente del Consgjo de Administracion y
un méximo de siete Consgjeros pertenecientes a cada una de categorias existentes. La
designacién de sus miembros requiere el voto favorable de a menos los dos tercios de los

miembros del Consgjo con nombramiento vigente.

Los miembros de la Comision Delegada en la actualidad son D. Alfonso Cortina de
Alcacer, D. José Ignacio Goirigolzarri Tellaeche, D. José Vilarasau Salat, D. Antonio
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Herndndez-Gil Alvarez Cienfuegos, D. Rall Mufioz Leos, como representante persona
fisicade PMI Holdings, BV, D. Juan Molins Amat y D. Enrique de Aldamay Mifidn.

Comité de Auditoriay Control

El Comité de Auditoriay Control, congtituido €l 27 de febrero de 1995, tiene lafuncién de
servir de apoyo d Consgo de Administracidn en sus cometidos de vigilancia, mediante la
revision periodica del proceso de elaboracion de la informacion econémico-financiera, de
sus controles gecutivos y de laindependencia del Auditor externo, asi como de larevision
del cumplimiento de todas las disposiciones legades y normas internas aplicables a la
Sociedad. Este Comité es competente para formular la propuesta de acuerdo al Consgjo de
Administracion sobre designacion de los Auditores de cuentas externos, prorroga de su
nombramiento y cese y sobre las términos de su contratacion.

El Comité se reline una vez cada dos meses coincidiendo con la celebracion del Consgjo de
Administracion de Repsol Y PF y cada vez que [o convoque su Presidente o 1o soliciten dos
de sus miembros. EI Comité elaborard anualmente un plan de actuacion para € gercicio
del que dara cuenta a pleno del Consgo. Las conclusiones obtenidas en cada sesién se
llevardn aun actade la que se dard cuenta d pleno del Consgo.

Forman parte de Comité de Auditoria y Control un minimo de tres Consgeros. La
designacion de sus miembros se efectlia a propuesta de Presidente del Consgjo y cesan en sus
cargos cuando lo hacen en su condicion de Consgero o cuando asi [0 acuerde & Consgjo. El
Comité se renueva por cuartas partes anualmente siguiendo pautas andlogas a la renovacion
estatutaria del Consgjo. Son miembros del Comité de Auditoria los Consgjeros D. Gonzalo
Anes Alvarez Castrillon, que lo preside, D. Antonio Brufau Niubd y D. Rail Mufioz Leos,
como representante persona fiscade PMI Holdings, B.V.

El Comité de Seleccion y Retribuciones

A este Comité, cuya constitucion se produjo € 27 de febrero de 1995, le corresponden
funciones de propuesta o informe al Consgo de Administracién sobre nombramientos y
retribuciones y, en particular, la propuesta del  régimen de retribuciones del Presidente,
informe sobre e nombramiento de Altos Directivos de la Compafiiay la politica general de
retribuciones e incentivos para dichos Altos Directivos; € informe sobre la retribucién de
los Consgeros, y, en genera, propuestas e informe sobre cualesquiera otros asuntos
relacionados con los anteriores que fueran solicitados por € Presidente o por € Consgo de
Administracion.

El Comité de Seleccion y Retribuciones se reline cada vez que el Consgjo o el Presidente
de éste solicite la emisién de informes o la adopcion de propuestas en € ambito de sus
funciones.

Forman parte de este Comité e Presidente del Consgjo de Administracion y un minimo de
otros tres Consgjeros. Los miembros del Comité cesan cuando lo hacen en su condicién de
Consgjeros o cuando asi |0 acuerde € Consgjo de Administracion. No puede ser designado
como Presidente del mismo € Presidente del Consgjo de Administracion, quien no puede
participar en las deliberaciones que se celebren para fijar su retribucion. En la actualidad
integran este Comité D. Juan Molins Amat, que ostenta su Presidencia, D. Alfonso Cortina
de Alcocer, D. José Ignacio Goirigolzarri Tellaeche y D. Antonio HerndndezGil Alvarez
Cienfuegos.
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VI.1.2

Repsol YPF cuenta asmismo con un Reglamento interno de conducta en e Mercado de
Valores, aprobado en 1993 y depositado en la CNMV. Como & Reglamento del Consgio, €
Reglamento interno de conducta es publico pudiendo ser consultados en los registros de la

CNMV.

El Comité Ejecutivo del Grupo Repsol Y PF desarrolla importantes funciones de coordinacion
entre las empresas y de apoyo a Presidente en la gestion de Repsol YPF al més alto nivel. No

existe remuneracion alos miembros de este Comité diferente de la que perciben por € gercicio
dd cargo que representan en € mismo. Esta presidido por € Presidente de Repsol YPF y

constituido ademas por |os restantes miembros que a continuacién se citan:

Miembros

Cargos

D. Alfonso Cortina de Alcocer (*)
D. Ramon Blanco Balin

D. Miguel Angel Remon Gil

D. Juan Sancho Rof

D. Carmelo de las Morenas L 6pez

D. José Manuel Revuelta Lapique
(*) Miembro del Consgjo de Administracion

Presidente Ejecutivo

Vicepresidente Corporativo

Vicepresidente Ejecutivo Upstream

Vicepresidente Ejecutivo Downstream

Chief Financial Officer

Director Corporativo de Asuntos Institucionales Adjunto a Presidente

(**) Con fecha 22 de abril de 2002 han causado baja en el Comité Ejecutivo D. Juan Badosa Pagésy D. Antonio Gonzélez-

Adalidy Garcia Zozaya

El Comité de Gobierno del Nucleo de Gestidn Corporativa de Repsol Y PF estaintegrado por
el Presidente, € Vicepresidente Corporativo, los Vicepresidentes Ejecutivos y 10s principales
Directores Corporativos de la Sociedad y colabora con € Comité Ejecutivo en la gestion de
las actividades empresariales de Repsol Y PF. No existe remuneracion alos miembros de este
Comité diferente de la que perciben por € gercicio dd cargo que representan en € mismo.
Estd compuesto por 1os siguientes miembros:

Miembros

Cargos

D. Alfonso Cortinade Alcocer (*)
D. Ramon Blanco Balin

. Miguel Angel Remén Gil

. Juan Sancho Rof

. Carmelo de las Morenas L 6pez
Rafael Piqueras Bautista

JesUs Fernandez de laVega Sanz
. Luis Mafas Antén

. Fernando Cid Garcia

U U UUUOUOU

O

. Jos& Manuel Revuelta L apique

D. Antonio Gomis Saez

D. Enrique Locutura Rupérez
(*) Miembro del Consejo de Administracion

Presidente Ejecutivo

Vicepresidente Corporativo

Vicepresidente Ejecutivo Upstream
Vicepresidente Ejecutivo Downstream

Chief Financial Officer

Director Corporativo Asuntos Juridicos
Director Corporativo de Recursos Humanos
Director Corporativo Planificacion y Control

Director Corporativo Actividades Inmobiliarias y Servicios
Generaes

Director Corporativo de Asuntos Institucionales Adjunto al
Presidente

Director Corporativo de Relaciones Externas
Director Corporativo de Servicios Compartidos
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VI.1.3

VI.2

VI.21

(**) Con fecha 1 de abril de 2002 & Comité de Gobierno del Nucleo de Gestion Corporativo ha sustituido a Comité de
Direccién, incorporandose a mismo D. Miguel Angel Remén Gil -Vicepresidente Ejecutivo Upstream y D. Juan Sancho Rof

- Vicepresidente Ejecutivo Downstream. Asimismo en dicho mes causaron baja en este Comité D. Juan Antonio Ortegay
Diaz-Ambronay D. Bernard Gremillet.

Repsol YPF, SA. fue fundada en 1986 y adopt6é su actual caracter como cabecera del
Grupo Repsol en 1987, cuando pertenecia al Instituto Nacional de Hidrocarburos (INH) la
totalidad de su cepital.

CONJUNTO DE INTERESES EN LA SOCIEDAD DE LAS PERSONAS QUE
COMPONEN LOSORGANOSDE ADMINISTRACION

De acuerdo con los datos de que dispone la Sociedad, e computo total de las acciones de
las que los actuales Consgjeros eran titulares a titulo individua a la fecha de registro del
presente Folleto asciende a 212.102acciones, que representan el 0,02% del capital socia de

lacompariia.
Accionista Acciones
. ’ que propuso (de
Acciones poseidas su accionista %
designacion (©)
MIEMBROS Directas Indirectas Total %
D.Alfonso Cortina de Alcocer 144.000 0 144.000 0,012
D. José Ignacio Goairigol zarri 100 0 100 BBVA
Tellaeche 97993179 803
D. Gregorio Villaabeitia Galarragal 10 0 10 0,00C BBVA
D. Gonzalo Anes Alvarez Castrillon 2.000 0 2.000 0,00C
PMI HoldingsB.V. (1) 14.700 0 14.700 0.001 PEMEX 49.870.540 4,08
D. Juan Molins Amat 2.314 0 2314 0,00C
D. Marcelino Orgja Aguirre 5.436 0 5.436 0,00C
D. Antonio Brufau Niubd 3.950 0 3.950 0,00C LA CAIXA {
D. José Vilarasau Salat 3 0 3 0,00C LA CAIXA 124.106.507 10,1602
D. Ignacio Bay6n Mariné 7.050 0 7.050 0,00C
D. Antonio Hernandez -Gil 0 0 0 0,00C
Alvarez Cienfuegos
D. Enrique de Aldamay Mifion 22431 10.108 32.539 0,003

(1) El tenedor final de las acciones es Petrdleos Mexicanos, Unico accionista de esta sociedad.
(2) 2,33% adiciona poseido por La Caixa através de Repinves. La Caixa participa en Repinves en un 39,2%.
(3) Datos correspondientes al pago del dividendo del gercicio 2001 realizado el 11 de enero de 2002.

El porcentgje de capital representado por € Consgo de Administracion en la Junta General
de 21 de abril de 2002, incluyendo las participaciones propias y las delegaciones de voto fue

de 41,95%.
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V1.2.2

V1.2.3

A 31 de diciembre de 2001 el nimero total de acciones poseido por los miembros e
Comité de Direccion asciende a 220.769 acciones lo que representa un 0,02% de su capital
socidl.

La tenencia de acciones y la inversion en acciones de Repsol Y PF por los miembros del

Consgjo de Administracion de Repsol YPF, SA. y de las sociedades que forman su Grupo
asi como de determinados directivos y empleados se encuentra regulada por € Reglamento
Interno de Conducta del Grupo Repsol YPF en € ambito dd Mercado de Valores,
aprobado por la Comisién Delegada del Consgjo de Administracion en la reunion celebrada
el 9 de diciembre de 1993. Dicho Reglamento esté depositado en la Comision Nacional del

Mercado de Valores.

Ninguna de |as personas relacionadas en los apartados VI.1.1 y VI1.1.2 han tenido o tienen
relacion con transacciones inhabituales y relevantes de la actividad de Repsol Y PF.

De conformidad con € articulo 30 de los Estatutos sociales, la sociedad destinara en cada
gercicio social a retribuir a los miembros del Consgjo de Administracion una cantidad
equivaente al 1,5% del beneficio liquido, la cual sdlo podra ser detraida después de estar
cubiertas las atenciones de la reserva legal y otras que fueren obligatorias y de haber
reconacido alos accionistas, al menos, un dividendo del 4%.

El detale de las retribuciones devengadas por los miembros del Consgjo de Administracion

de Repsol YPF, SA. durante los gercicios 2001 y 2000 por |os distintos conceptos ascienden

a 2,83y 2,54 millones de euras en concepto de retribucidn estatutaria, 0,73 y 0,82 millones
de euros correspondientes a remuneraciones estatutarias por pertenencia a otros Consgjos del

Grupo y 4,84 y 1,81 millones de euros por sueldos, respectivamente. El importe de 2001

incluye e gercicio del Plan de derechos sobre apreciacidn de las acciones de Repsol Y PFde
1998.

Durante los gercicios 2000 y 2001 los importes de los sueldos, dietas y remuneraciones
abonados por Repsol Y PF alos miembros del Comité Ejecutivo han sido los siguientes:

Miles de Euros

2000 2001
Sueldos (1) 3.943 4.500
Dietas (2) 869 1523
Remuneracion variable (3) 689 5.295
Remuneracion en especie 241 287
TOTAL 5.742 11.605

Los miembros del Comité de Direccion de Repsol Y PF han recibido, durante los gercicios
2000 y 2001, los siguientes importes en concepto de sueldos, dietas y remuneraciones:
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Miles de Euros

2000 2001
Sueldos (1) 4.529 5.354
Dietas (2) 489 846
Remuneracion variable (3) 643 5.307
Remuneracion en especie 355 342
TOTAL 6.016 11.849

(1) Incluye la remuneracion en concepto de sueldos percibida por los miembros de Consgjo de
Administracién que pertenecen a dichos Comités.

(2) Corresponde a la remuneracién de los miembros del Comité Ejecutivo y del Comité de Direccidn por
su pertenencia a los Consgjos de Administracion de sociedades del Grupo Repsol Y PF.

(3) Incluye en 2001 el gercicio del Plan de derechos sobre apreciacion de las acciones de Repsol Y PF de
1998.

La Junta General de Accionistas, celebrada e 28 de junio de 2000, aprobo la modificacion
dd articulo 30 de los Estatutos Sociales, incorporandose al mismo la posibilidad de que los
Consgeros de la sociedad puedan ser remunerados adicionamente con la entrega de
acciones de la sociedad, derechos de opcién sobre acciones o de otros valores que den
derecho a la obtencion de acciones o mediante sistemas retributivos referenciados a vaor
de cotizacion de las acciones. La aplicacion de estos sistemas debera ser acordada por la
Junta Genera de Accionistas, que determinard e valor de las acciones que se tome como
referencia, el niUmero de acciones a entregar a cada Consegjero, € precio de gjercicio de los
derechos de opcion, € plazo de duracion del sistema que se acuerde y cuantas condiciones
estime oportunas.

Esta modificacion respondia a la obligatoriedad, segln la redaccion dada a articulo 30 de
laLey de Sociedades Anénimas por laley 55/1999, de 29 de diciembre, de que la prevision
de establecimiento de dichos sistemas de retribucion se incorporara a los Estatutos de la
Sociedad, asi como a la obligatoriedad de que su aplicacion sea acordada por la Junta
General de Accionistas.

Con relacion a los sistemas de retribucion consistentes en la entrega de acciones, de
derechos de opcidn sobre acciones o cualquier otro sistema de retribucion referenciado a

valor de las acciones hemos de distinguir:
I ncentivo 2001

- Durante € afio 2001 e Comité de Seleccion y Retribuciones del Consgjo de
Administracién de Repsol YPF, SA. ha continuado con € programa de fidelizaciéon de

ciertos colectivos del personal de responsatilidad de la compafiia, a través del cual se
pretende fortalecer los vinculos de dichos colectivos con los accionistas, y favorecer su

continuidad en € grupo, en un entorno con un mercado laboral cada vez mas competitivo.

Para elo la Sociedad tiene previsto emitir obligaciones convertibles, de carécter
subordinado, de dos series diferentes con una valor nominal de 15 y 22 euros
respectivamente, convertibles por tercios de cada serie alos 2, 3 y 4 afios de la emision por
un niimero total de 3.500.000, equivalente a 65 millones de euros.

Este plan ha sido aprobado en la Junta Genera de Accionistas celebrada € pasado 21 de
abril de 2002, de conformidad con lo establecido en la Ley de Sociedades Andnimas.
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- En & mes de diciembre de 2001, & Consgo de Administracion de Gas Natural SDG,
S.A aprobd un programa de incentivo en metdlico a medio plazo referenciado a la
evolucion del valor de la accién de Gas Natural SDG, S.A. para un colectivo de altos
directivos. Este incentivo esta ligado a su permanencia en la sociedad durante la vigencia
dd mismo y su efectividad esta supeditada a la aprobacion de la Junta Genera de
Accionistas de la sociedad. Los beneficiarios podran gercitar el mencionado derecho sobre
las acciones gque previamente se les hayan asignado, a un determinado precio de referencia
durante los cinco dias laborables siguientes a 1 de marzo de los afios 2003, 2004 y 2005,
hasta un tercio cada afio y acumulables en |os afios siguientes por la parte no gercitada.

Para hacer frente a los posibles desembol sos que se pudieran originar, se han contratado
opciones de compra sobre 255.202 acciones de la sociedad con una entidad financiera que
se liquidaran a vencimiento y con € mismo precio de referencia que € incentivo.

El coste de estas opciones asciende a 2,0 millones de euros y se ha registrado en la cuenta
“Sueldos, salarios y asimilados’.

I ncentivo 2000

- Durante € afio 2000 el Comité de Seleccion y Retribuciones del Consegjo de
Administracion de Repsol YPF, SA. implantdé un programa de fidelizacion dirigido
inicialmente a directivos y ampliable a otras personas con dta responsabilidad en e grupo.
Este programa consiste en la fijacion de un incentivo a medio/largo plazo, como parte del
sistema retributivo, ligado a la revaorizacion de la accidén de Repsol YPF, SA. en un
determinado periodo de tiempo.

Con este programa se pretende fortalecer los vinculos de los directivos y mandos con los
intereses de los accionistas, a propio tiempo que se favorece la continuidad en € Grupo del
persona mas destacado en un contexto de mercado labord cada vez méas competitivo.

Los beneficiarios de este plan tendran derecho a una compensacién en metalico equivalente
al 100% de la revalorizacion de las acciones de Repsol YPF, SA. con respecto a unos

valores especificos. El importe pagado como compensacién estard constituido por los
siguientes conceptos.

- Un importe en efectivo equivalente a la apreciacion registrada en la cotizacion de
mercado de las acciones de Repsol YPF, SA. con respecto ad valor de referencia

tomado, que es de 16,40 euros. Este primer tramo lo integran un total de 1.816.515
titulos.

- Un importe en efectivo equivalente a la apreciacion registrada en la cotizacion de
mercado de las acciones de Repsol YPF, SA. con respecto a vaor de referencia
tomado, que es de 24,60 euros. Este segundo tramo estd integrado por un total de
1.816.515 titulos.

Este derecho sera gjercitable de la siguiente formay en las siguientes fechas:

- A partir de 1 de marzo de 2002 |os beneficiarios podran gercitar 1/3 de los derechos
que les correspondan.

- A patir de 1 de marzo de 2003 los beneficiarios podran gercitar hasta 2/3 de los
derechos que les correspondan y que no hayan gercitado anteriormente.
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- A partir de 1 de marzo de 2004 los beneficiarios deberan gjercitar latotalidad de los
derechos no gercitados anteriormente.

El devengo del incentivo et ligado ala permanenciadel beneficiario a servicio dd Grupo
en cada una de las fechas en que los derechos son gercitables.

Como consecuencia de este plan de retribuciones Repsol Y PF registré en 2000 un gasto de
1,5 millones de euros en € epigrafe “Sueldos, salarios y asimilados’ de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada, que representaba la diferencia aplicable entre la
cotizacion de las acciones a cierre del gercicio y los vaores de referencia indicados.

Al cierre dd gercicio 2001 se han valorado a mercado los derechos pendientes de gjercitar,
prorrateando de maneralinea e importe asi calculado en funcion ddl plazo pendiente hasta
la fecha de vencimiento del plan (1 de marzo de 2004). A 31 de diciembre de 2001, de
acuerdo con € criterio de valoracion antes indicado se ha registrado por este concepto un
gasto de 0,5 millones de euros bagjo € epigrafe “Sueldos, sdarios y asimilados’ de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

- En & mes de diciembre de 2000 & Consgjo de Administracion de Gas Natural SDG,
S.AA. aprobd un programa de incentivo en metdico a medio plazo referenciado a la
evolucién del valor de la accién de Gas Natural SDG, S.A., para un colectivo de altos
directivos. Este incentivo a medio plazo estd ligado a su permanencia en la sociedad

durante la vigencia del mismo y su efectividad esté supeditada a la aprobacion de la Junta
General de Accionistas de Gas Natura SDG, SA. Los beneficiarios podran gercitar €

mencionado derecho, sobre las acciones que previamente se les hayan asignado, durante los
cinco dias laborables siguientes d 1 de marzo de los afios 2002, 2003 y 2004, hasta un

tercio cada afio y acumulables en los afios siguientes por la parte no gercitada, siendo €

precio de referencia de la accion de Gas Natura de 20,3 euros.

Para hacer frente a los posibles desembolsos que se pudieran originar, se han contratado

opciones de compra sobre 256.187 acciones de la sociedad con una entidad financiera que
se liquidaran al vencimiento y con € mismo precio de referenciaque € ddl incentivo.

El coste de estas opciones asciende a 1,6 millones de euros y se haregistrado en la cuenta
“Sueldos, salariosy asimilados’.

I ncentivo 1998

El Comité de Sdleccion y Retribuciones del Consgjo de Administracion de Repsol Y PF,

S.A. aprobd en 1998 una modalidad de incentivo a medio plazo para un colectivo de atos
directivos, y Consgo de Administracion en 1999, basado en un plan de derechos sobre la
apreciacion de las acciones de la sociedad. Dicho plan proporcioné a estos directivos €

derecho a recibir, en marzo de 2001, una cantidad en efectivo equivaente a 100% de la
apreciacion de las acciones en & mercado, con respecto a unos vaores especificos
(1.500.000 de derechos sobre un precio de referencia de 13,42 euros/accion y 1.500.000 de

derechos sobre un precio de referencia de 20,13 euros/accion). Este incentivo a medio
plazo estaba ligado a la permanencia de los directivos en la sociedad durante la vigencia

del plan.
Para hacer frente a estos desembolsos Repsol YPF realizd una operacién de cobertura

contratando opciones de compra (“calls’) sobre acciones de Repsol YPF, SA. con
idénticos nocionales, preciosy vencimientos.
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El coste de las mencionadas opciones se periodificd linealmente hasta su vencimiento. El
coste neto que representd esta operacion en e gercicio 2000, con cargo a la cuenta
“Sueldos, sdarios y asmilados’ ascendié a 1,36 millones de euros, no habiéndose
registrado importe alguno por este concepto en € gercicio 2001.

Las obligaciones contraidas por Repsol Y PF en materia de pensiones con |os miembros del
Consgjo de Administracion consisten en una aportacion anual a los Fondos de Pensiones
de 8.247 euros, las dd Comité Ejecutivo en 56.477 euros, y las del Comité de Direccion
67.790 euros, todas dlas en términos globales. Las cantidades por servicios pasados estan
provisionadas en su totalidad. El Fondo de Pensiones de los directivos de Comité Ejecutivo
de Repsol Y PF consiste en un Fondo de Pensiones de aportacion definida.

El importe de las primas netas abonadas por Repsol Y PF, correspondiente a seguro de los
Directivos miembros del Comité Ejecutivo, que cubre las contingencias de muerte o
invalidez en activo, ascendi6 en 2001 a 176.999 euros. Por 10 que respecta a los directivos
miembros del Comité de Direccion € importe de las primas netas abonadas por 10s mismos
conceptos antes indicados, ascendié a 135.734 euros. No se ha abonado rningun importe
por este concepto correspondiente a los miembros del Consgjo de Administracion.

A 31 de diciembre de 2001 € saldo global de los créditos concedidos a los Directivos
miembros del Comité Ejecutivo asi como a los directivos miembros del Comité de
Direccién ascendia a 1.798 miles de euros, con un interés del 4%. Los plazos de
vencimiento de dichos préstamos van desde € gercicio 2001 al 2015. Ningln miembro del
Consgjo de Administracion tiene concedidos préstamos por Repsol Y PF.

Las garantias exigidas para la concesién de los créditos son las siguientes:
- Patrimonio personal
- Derechos consolidados del Plan de Pensiones
- Segurodevida

Las actividades mas significativas que los miembros del Consgjo de Administracion
gjercen fuera de Repsol Y PF, son las que a continuacion se relacionan:

D. Alfonso Cortina de Alcocer: Pte.

D. Jose Ignacio Goirigolzarri Tellaeche: Consgero Delegado de Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria (“BBVA”).D. Antonio Hernandez-Gil Alvarez Cienfuegos. Catedrético de
Derecho civil, Abogado en gercicio. Consgero-Secretario del Banco Zaragozano.
Secretario de la Junta de Gobierno del Ilustre Colegio de Abogados de Madrid.

D. Ignacio Baydn Mariné: Presidente de Grucycsa S.A, Presidente de Citroén Hispania
SA., Presidente de FCC Inmobiliaria, Presidente de OMSA Alimentacion, Presidente de
Produsay Presidente de Hermanos RevillaS.A.

D. Gonzalo Anes Alvarez Castrillon: Consgero de Cementos Portland.

D. Robert Md pas. Expresidente de Eurotinel, Expresidente de Cookson Group.
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D. Juan Molins Amat: Director General y Vicepresidente de Cementos Malins SA.,
Presidente de Cementos Avdlaneda SA. Presidente de Corporacion Moctezuma,
Presidente de Privat Bank, Vocal de la Junta Directiva del Circulo de Economia,
Presidente de Fira 2000, Patrono-Vocal de la Fundacié Bosch i Gimperay Vocal dd Parc
Cientific de Barcelona.

D. Gregorio Villaabeitia Galarraga: Director General del Grupo Industrial e Inmobiliario
del BBVA.

D. Enrique de Aldama y Miidn: Vicepresdente de la CEOE, Consgero de
CorporacionTECNOCOM, Presidente de Centro Asegurador, y Miembro de la Junta
Directivadd Circulo de Empresarios.

D. Antonio Brufau Niubd: Director General del Grupo La Caixa, Presidente de Gas
Natural SDG S.A., Consgero de Acesa, Banco Herrero, Inmobiliaria Colonia y Aguas de
Barcelona

D. Jo£ Vilarasau Salat: Presidente de La Caixa, Presidente de la Sociedad de
Aparcamientos de Barcelona S.A.

D. Rall Mufoz Leos; Director General de Petrdleos Mexicanos.

D. Marcdino Orgja Aguirre: Presidente del Grupo FCC y Consgjero de Acerinox SA.

VI.3 PERSONASO ENTIDADES QUE EJERCEN UN CONTROL SOBRE LA SOCIEDAD

De acuerdo con los criterios establecidos en la legidacion mercantil, no existe ninguna
personafisica o juridica que gerza un control sobre Repsol Y PF.

El Real Decreto 3/1996, de 15 de enero, aplicd a Repsol Y PF e régimen de autorizacion
adminigtrativa previa (“golden share”) establecido por la Ley 5/1995, de 23 de marzo. En
su virtud, se requiere autorizacion administrativa previa en relacion con determinados actos
societarios: la disolucion voluntaria, la escision o la fusion de la Compafiia; la sustitucion
del objeto social; la engjenacidn o gravamen de los activos, partes o cuotas indivisas de los
mismos determinados en e Anexo Il del Real Decreto, tales como reservas petroliferas o
de gas, instalaciones de refino, de almacenamiento de gas naturd, €tc., o la engjenacion de
titulos representativos del capital socia de determinadas filiales enumeradas en € Anexo |
dd citado Real Decreto (Repsol YPF, SA., Repsol Petrdleo SA., Repsol Comercia de
Productos Petroliferos S.A., Repsol Butano SA., Petréleos del Norte SA., Repsol
Investigaciones Petroliferas, S.A. Repsol Exploracion Alga, S.A).

Queda igualmente sometida a régimen de autorizacion administrativa previa la
adquisicion, directa o indirecta, incluso a través de terceros fiduciarios o interpuestos, de
acciones de Repsol Y PF o de cualquiera de las restantes entidades incluidas en e Anexo |

del Real Decreto 3/1996 u otros vaores que puedan dar derecho, directa o indirectamente,

a la suscripcion o adquisicion de aquéllas, cuando tenga por consecuencia la disposicion

sobre, al menos, & 10% del capital socia correspondiente.
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La autorizacion administrativa previa, relativa a los actos societarios anteriormente
expuestos, se solicitara mediante acuerdo adoptado por e érgano social competente, que se
acreditara por certificacion.

En & supuesto de adquisicion de acciones de Repsol YPF o de las entidades referidas
cuando tenga por consecuencia la disposicion de, al menos, € 10% del capital social

correspondiente, la autorizacion seréa solicitada por las personas fisicas y juridicas que
pretendan realizar los actos de disposicion. En ambos casos, la solicitud se dirigira al

Secretario General de la Energiay Recursos Minerales, que serd el 6rgano competente para
resolver sobre lamisma. Laresolucion pondrafin alavia administrativa

LIMITACIONESA LA ADQUISICION DE PARTICIPACIONESIMPORTANTES
EN LA SOCIEDAD

En la actualidad no existen preceptos estatutarios que supongan o puedan llegar a suponer

una restriccion o limitacion a la adquisicion de participaciones importantes en la Sociedad
por parte de terceros gienos alamisma.

No obstante, d citado Rea Decreto 3/1996, de 15 de enero, dictado en cumplimiento de lo
dispuesto en € articulo 4.5 del Real Decreto 1525/1995, de 15 de septiembre, de desarrollo

reglamentario de la Ley 5/1995, de 23 de marzo, preveia la introduccién de ciertas
restricciones a libre transmisibilidad de las acciones de Repsol YPF s |a participacion de la
Administracion Plblica en Repsol Y PF, através de SEPI, quedase por debgjo del 15% dela
cifra del capital social, lo que efectivamente aconteci6 como consecuencia de la Oferta
Publica de Acciones de Repsol Y PF llevada a cabo por SEPI durante los meses de enero y

febrero de 1996.

Dichas restricciones son las siguientes:

- La adquisicién por cualquier titulo, directa o indirectamente, incluso a través de
fiduciarios o interpuestos, de acciones de Repsol Y PF u otros valores que puedan dar
derecho directa o indirectamente a la suscripcién o adquisicién de aguellas cuando
tenga por consecuencia la disposicion sobre, d menos, € 10% del capital socia de
Repsol Y PF, estara sujeta al régimen de autorizacion administrativa previa previsto en
la normativa citada.

- El incumplimiento del tramite de obtencion de la pertinente autorizacion administrativa
lleva apargjado como sancion la imposibilidad lega de eercitar, por parte del
adquirente o adquirentes, los derechos politicos correspondientes a las acciones
adquiridas en exceso sobre € 10% de la cifra del capital socid. En todo caso se
consideran como derechos politicos a los que acanza la sancidn € de asistir y votar en
las Juntas Generales, @ derecho de informacion, € derecho de suscripcion preferente,
€l derecho de formar parte de los érganos de administracién de la sociedad, € derecho
a impugnar los acuerdos sociaes, savo gque éstos sean contrarios a la Ley y, en
general, todos los que no tengan un contenido exclusivamente econdmico.

- Caso de producirse una ulterior transmision de la totalidad o parte del exceso no
autorizado de las acciones a un tercero, la citada prohibicion de gercicio le sera
aplicable respecto de aguellas acciones en tanto en cuanto no obtenga la
correspondiente autorizacién administrativa previa.
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- El mencionado régimen de autorizacién administrativa previa tiene una vigencia de
diez afos a contar desde la fecha de perfeccidn de la venta a que dio lugar la citada
Oferta Publica (6 de febrero de 1996), esto es, hasta €l dia 6 de febrero del 2006.

La Junta General Extraordinaria de la Sociedad celébrada el 5 de junio de 1999 modifico el
articulo 27 de los Estatutos Sociales limitando a 10% del capital social con derecho a voto
€l nimero maximo de votos que puede emitir en la Junta General de Accionistas un mismo
accionista o las sociedades pertenecientes al mismo Grupo.

PARTICIPACIONES SIGNIFICATIVAS EN EL CAPITAL SOCIAL DE LA
SOCIEDAD

L as participaciones significativas en € capita socia de Repsol Y PF (superiores al 3%) delas
gue tiene conocimiento la Sociedad, de acuerdo con la informacion obtenida en la Ultima
Junta Genera de Accionistas celebrada d pasado 21 de abril, son las Sguientes.

LaCaixa® 10,16%
BBVA 8,03%
Repinvés @ 5,63%
Petréleos Mexicanos 4,08%
|berdrola 3,27%
Endesa 3,02%

(1) Participacion poseidaatravés de La Caixa Holding, S.A. Adicionalmente, La Caixa participa en Repinvés en un 39,2%.
(2) Son socios de Repinvés: La Caixa, Caixa D Estalvis de Catalunyay Caja Guiplzcoa San Sebastian.

El 15 de enero de 1999 Endesa notifico ala CNMV que habia adquirido una participacion
del 3,64% en Repsol YPF, SA. Desde d 31 de diciembre de 1999, Endesa ha modificado
su participacion en Repsol YPF en numerosas ocasiones. A 30 de junio del afio 2000
poseia un 2,7% sobre la petrolera, habiendo deshecho, por tanto, un 0,9%. A 31 de
Diciembre de 2000 su participacion era de 2,2%, (venta de 0,5%). Findmente el pasado 9
de septiembre de 2001 comunicaron un aumento de su participacion hasta e 3% (compra
de 0,8% mas).

El 31 de mayo de 1999 lberdrola notificd a la CNMV su adquisicion del 3,59% de
participacién de Repsol Y PF.

El 5 de diciembre de 2001, Iberdrola anuncio su intencion de cancelar su participacion de
un 3,27% ala fecha, mediante la emisién de bonos cupdn cero convertibles en acciones de
Repsol Y PF con vencimiento a 3 afios.

El 20 de julio de 2001, La Caixa notificé a la CNMV & aumento de participacion en
Repsol YPF hastaun 12,1%. A 31 de diciembre de 2001, ésta ascendia a un 12,5%.
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VI.6 ACCIONISTASDE LA SOCIEDAD

De acuerdo con la estimacion recibida con ocasion de la celebracion de la ditima Junta
Generd de Accionistas de Repsol YPF celebrada e 21 de abril de 2002, la Sociedad
cuenta con 954.000 accionistas, aproximadamente.

V1.7 PRESTAMISTASEN MASDEL 20% DE LA DEUDA A LARGO PLAZO DEL GRUPO

A 31 de diciembre de 2001 no existen personas o entidades prestamistas del Grupo Repsol

Y PF alargo plazo con una participacién sobre € total de las deudas a largo plazo del rupo
superior a 20%

V1.8 CLIENTESO SUMINISTRADORES SIGNIFICATIVOS

No existen clientes o suministradores cuyas operaciones de negocio con € Grupo
supongan a menos un 25% de las ventas o compras totales del mismo.

VI.9 ESQUEMASDE PARTICIPACION DEL PERSONAL

No existe ningun porcentagje del capital social de Repsol Y PF reservado a empleados. No

obstante, en las Ofertas PUblicas de Venta y de Suscripcién edizadas hasta ahora ha
habido un tramo de acciones reservado a empleados del Grupo Repsol Y PF.

A la fecha ddl presente Folleto Repsol YPF no tiene prevista la gecucién de planes de
opcion sobre acciones en favor de sus empleados que confieran a éstos derecho alaentrega
efectiva de acciones de Repsol Y PF.

V1.10 GARANTIAS

Al 31 de diciembre de 2001 compafiias del Grupo Repsol Y PF han prestado las siguientes
garantias:

- YPF, SAA. ha garantizado acuerdos de comercializacion suscritos por ciertas subsidiarias
por importe de 127 millones de euros. Adicionalmente como consecuencia de la fusion de
Y PF, Astray Repsol Argentina (ver nota 1.d.2), Y PF ha otorgado garantias en relacion con
las actividades de financiacién de Pluspetrol Energy, S.A. y de Central Dock Sud, S.A. por
un importe aproximado de 76 y 96 millones de euros, respectivamente. Y PF ha garantizado
también & pago de los préstamos obtenidos para la adquisicion de las acciones ordinarias
de Maxus (filial de YPF International Limited), los cuales a 31 de diciembre de 2001
ascendian a 33 millones de euros.

Adicionamente, en relacion con la transferencia de ciertas sociedades participadas por
Y PF, durante @ gercicio finaizado & 31 de diciembre de 2001, Y PF garantizo € efecto de
ladevauacion del peso argentino sobre el délar por € periodo de 12 meses a partir del mes
de diciembre de 2001, sobre un importe de 90 millones de euros. Al 31 de diciembre de
2001, YPF reconocio una pérdida neta de 35 millones de euros en relacion con dicha
garantia, registrada en € epigrafe “Resultados extraordinarios’ de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada.
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- Gas Natural ha garantizado préstamos concedidos a EMPL por importe de 538 millones
de euros, a Gas Naturd Ban por importe de 238 millones de euros, a Gas Natural México
por 387 millones de euros, a Enagas por 35 millones de euros y a sociedades gasistas
espafiolas por importe de 11 millones de euros. Enagés ha garantizado un préstamo
concedido a Gasoducto Braga-Tuy por importe de 9 millones de euros.

- Repsol Petréleo, SA. ha garantizado a Petrochem UK Limited € cumplimiento de las
obligaciones adquiridas por parte de su filial Repsol UK Limited, derivadas de la venta a
Petrochem UK Limited de las acciones de Carless Refining and Marketing Limited, hasta
un importe maximo de 35 millones de libras esterlinas.

RETRIBUCION DE LOSAUDITORESDE LA SOCIEDAD

Seguidamente se detallan |as retribuciones a Arthur Andersen y Cia,, Soc. Com. durante el
gercicio 2001

Milesde % sobre
euros total
Retribuciones por servicios de auditoria 9.093 74,9
Retribuciones por trabajos adicionaes
diferentes de los servicios de auditoria 3.043 251
Tota retribuciones 12,136 100,0

OPERACIONESCON TERCEROSVINCULADOS

Las operaciones redlizadas por Repsol YPF con terceros vinculados se redizan en
condiciones de mercado, entre las que también se incluyen aguellas llevadas a cabo con
los accionistas principales relativas a la financiacién de las actividades redlizadas en €
desarrollo de sus negocios.

El 31 de diciembre de 2001, Y PF firmé un contrato para la venta de crudo a largo plazo,
durante un periodo de siete afios, con Repsol YPF, S.A. con un precioy unas cantidades en
é establecidas.

Dicho contrato, fue cedido en esamisma fecha a Hydrocarbons Traders Corporation, en
addante HTC. (Ver Capitulo V.3. Endeudamiento neto de Repsol YPF — Contratos de
venta de crudo a largo plazo).

HTC obtuvo la financiacién necesaria para esta operacion mediante la emision de
acciones preferentes (“preferred shares’) las cuales fueron adquiridas por e Banco
Zaragozano, SA.. y un préstamo otorgado por BBVA. El contrato de garantia firmado
entre HTC y Repsol YPF, SA. incluye clausulas de cancelacion smultanea que entrarian
en funcionamiento s Repsol YPF o aguna de sus filides significativas entrasen en
situacion de impago de deuda por un importe igual o superior a 20 millones de délares o €
0,25% de patrimonio neto del Grupo. S estas clausulas entraran en vigor los
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prestamistas que posean més del 50% del principal pendiente de pago podrian exigir la
devolucién dd principal y de los intereses devengados.

Asimismo, HTC firmé un acuerdo para la comercializacion del crudo recibido con Repsol
YPF Trading y Transportes, SA. (RYTTSA), sociedad participada 100% por Repsol Y PF,
envirtud del cual RYTTSA actuard como agente recibiendo una comision por cada barril
vendido.

En relacion con este contrato alargo plazo y con € objeto de cubrir € riesgo de precio de
petrdleo, HTC contratd un swap sobre € precio del barril de crudo, en virtud del cua
recibiria un precio fijoy pagaria un precio variable. Este swap cuenta con la garantia de
BBVA. Asmismo, YPF contraté un swap sobre € precio ddl barril de crudo, en virtud del
cual recibiria un precio variabley pagaria un precio fijo. Este swap cuenta con la garantia
de Repsol YPF, SA.

OTROS SISTEMAS RETRIBUTIVOS

Los directivos del Grupo Repsol YPF disponen desde julio de 1993 de un concepto
retributivo de carécter diferido, articulado a través de un Fondo de Inversén Mobiliaria
(FIM) denominado “Fondo de Permanencia’, cuya titularidad ostenta Repsol YPF hasta
gue € directivo se hace acreedor a su cobro.

Este sistema tiene como objetivo recompersar la permanencia y disponibilidad de los
directivos de Repsol Y PF, asi como la no concurrencia con sus actividades en los dos afios
siguientes a su jubilacion.

En virtud de dicho concepto retributivo, € directivo recibird las participaciones
acumuladas cuando cumpla 30 afios de actividad laboral como directivo, o bien a lafecha
delajubilacion s ésta se produjera antes del plazo indicado, o bien en €l caso de despido
improcedente o abandono de la empresa ainiciativa de ésta sin mediar causa de despido.

El fondo se dota anualmente mediante una cantidad calculada sobre un porcentgje de la
retribucion fijaanual de cada directivo.

A 31 de diciembre de 1999, 2000 y 2001, € vaor patrimonia del Fondo ascendia a 27, 29
y 30 millones de euros, respectivamente.
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VII.1

CAPITULO VII

EVOLUCION RECIENTE DE LOS NEGOCIOS Y PERSPECTIVAS DEL
EMISOR

ANALISIS DE LA ESTRUCTURA DE CAPITAL Y ENDEUDAMIENTO
OBJETIVO

Laevolucién delaestructura de capita de Repsol Y PF durante los Ultimos tres afios hasido
lasiguiente;

Millones de euros
31-dic-99 31-dic-00 _31-dic-01

Deudafinancieraneta 17.136 20.399 16.555
Fondos propios
Capital social 1.188 1.221 1.221
Reservas 11.338 13.922 13.317
Total fondos propios 12.526 15.143 14.538
Ingresos adistribuir en varios gjercicios @ 479 939 877
Intereses minoritarios 1.870 3.522 6.591
Capitalizacion 32.011 40.003 38.561

(1) Incluyelassubvencionesy otrosingresosadistribuir en variosgercicios. (Ver nota 14 delamemoriaconsolidadaen
d Anexo | de este Folleto)

(2) Incluyelasemisionesde participaciones preferentesredizadasen 1997 y 2001, cuyosimportesa 31 dediciembrede
1999, 2000 y 2001 ascienden a 720, 772 y 3.814 millones de euros respectivamente (Ver nota 12 de la memoria
consolidada en & Anexo | deeste Folleto)

Como consecuencia del importante esfuerzo redlizado en € afio 1999, fundamentalmente
materiaizado en la adquisicién de YPF, € ratio de deuda sobre capitalizacion pasd ded 30,6%
a 31 dediciembre de 1998, a 53,5% a 31 de diciembre de 1999.

A lolargo ddl afio 2000 este ratio mantuvo una linea descendente hasta situarse en € 51,0% a
31 de diciembre de 2000, a pesar de que la cifra de deuda financiera neta se elevo desde los
17.136 millones de euros regisirados a 31 de diciembre de 1999, hasta los 20.399 millones de
euros de 31 de diciembre de 2000.

En € transcurso ddl afio 2001 € ratio de deuda sobre capitalizacion ha seguido la misma
linea descendente hasta situarse en € 42,9% a 31 de diciembre de 2001, con una cifra de
deuda financiera neta de 16.555 millones de euros.

El detale de la composicién de la deuda financiera, asi como de su evolucion, se recogen
en e capitulo V.3 dd presente Falleto.

(Ver capitulo 0.2.2 “Factores, circunstancias condicionantes y riesgos mas significativos
gue podrian afectar a la generacion futura de beneficios o a la situacion econémico-
financiera de Repsol Y PF-Nivel de endeudamiento”)
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Desde € afio 1999, Repsol Y PF ha venido g ecutando un plan selectivo de desinversiones,
por un importe total de 4.500 millones de délares, destinado a refinanciar parcialmente la
comprade Y PF. Hasta 31 de diciembre de 2001 se han realizado desinversiones con cargo
adicho plan por un importe total de 2.600 millones de ddlares, estando previsto completar
la gecucion del mismo en € transcurso del afio 2002 mediante la reduccion de las
participaciones en CLH y Enagas, activos de los que debe desprenderse en cumplimiento
de las medidas liberalizadoras del sector energético recientemente aprobadas.

La gecucion de este plan de desinversiones asi como la generacion de cashflows libres en
los préximos gercicios permitira reducir progresivamente la deuda financiera hasta situar €

ratio de deuda sobre capitalizacion en niveles cercanos al 35% afinales ddl afio 2003, lo que
congtituye un objetivo prioritario de la palitica financiera de la compafiia.

El 17 de julio de 2000, Repsol International Finance, emitié 1.250 millones de ddlares
correspondientes & principa de laemisidn de bonos con un interés del 7,45% y vencimiento
15 dejulio de 2005. El pago delos interesesy del principal de los bonos estéd garantizado por
Repsol YPF. Durante € gercicio 2000, Repsol International Finance, B.V. emitio deuda
denominada en dolares garantizada por Repsol Y PF por los importes siguientes: € 5 de
mayo, 1.000 millones de euros correspondiente d principa de la emision de bonos con un
interés del 6% y vencimiento en € gercicio 2010; € 4 de agosto, 600 millones de euros
correspondientes d principa de la emisén de bonos con un tipo de interés variable y
vencimiento en e afio 2003; € 30 de ayosto, 250 millones de euros correspondientes al

principa de laemisidn de bonos con un tipo de interés variable y vencimiento en € afio 2003
y € 14 de diciembre, 1.500 millones de euros con un tipo de interés variable y vencimiento
en d gercicio 2002.

Durante € gercicio 2001, Repsol International Finance emitié deuda denominada en euros
garantizada por Repsol YPF por los importes siguientes. € 21 de junio, 325 millones de
euros correspondientes al principal de la emision de bonos con un interés de 3,75%y

vencimiento en € gercicio 2004 y 175 millones de euros correspondientes a principa de la
emision de bonos garantizados con un interés del 6% y vencimiento en € gercicio 2010; € 4

de diciembre, 750 millones de euros correspondientes a principal de laemisién de bonos con
un interés del 5,75% y vencimiento en € afio 2006 y 900 millones de euros correspondientes
a principa con un tipo de interés variable (Euribor + 100 puntos basicos) con vencimiento
en d afio 2003.

Adicionamente, durante 2001, Repsol International Capital emitid acciones preferentes
garantizadas por Repsol Y PF por los importes siguientes: 1.000 millones de euros, en mayo
de 2001 y 2.000 millones de euros, en diciembre de 2001.

Por dltimo, la Junta General Ordinaria de Accionigtas, celebrada d dia 21 de abril de 2002,
acordo autorizar a Consglo de Administracidn por un periodo de tres afios para establecer y
desarrollar uno o varios programas de pagarés de empresa, bgjo ésta u otra denominacién, sin

que los pagarés en circulacion puedan en ningln momento exceder € limite de
3.000.000.000 de euros.

INVERSIONES FUTURAS

Lasinversiones previstas parad periodo 2001-2005 ascienden a 23.100 millones de euros.
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El desglose de estas inversiones por aress de actividad es € siguiente:

Millones
de euros

2001-2005
Exploracién v Produccioén ........... 9.580
Refino v Marketing ..................... 4.660
Quimica.......oeeeeeeeecceece e, 1.060
Gasy Electricidad....................... 6.620
Activos corporativos y otros ....... 1.180
23.100

Es intencidn de la compaia financiar este programa de inversiones exclusivamente con los
cash flows que se generen en cada gercicio, Sin incurrir por tanto en endeudamiento
financiero adicional. Asmisnmo, Repsol YPF considera que con la liquidez disponible
actuamente puede llevar a cabo su plan de inversiones durante 18 meses sin necesidad de
contar para ello con los dividendos procedentes de Y PF.

Lasinversiones en Exploracion y Produccion principamente reflgjan e desarrollo de nuevas
reservas en Latinoamérica'y en € Norte de Africa, en concreto en Argentina, Trinidad y

Tobago, Venezudla, Boliviay Libia Los 9.580 millones de euros anteriormente indicados
incluyen las inversiones a redlizar en caso de que Repsol Y PF decida gercitar la opcidn de

compradd 20% adicional delos activos de Trinidad y Tobago.

Lasinversiones que Repsol Y PF tiene planificadas para € area de Refino estan encaminadas
a meorar en eficiencia, seguridad, medioambiente, cumplimiento de las nuevas
especificaciones de los productos para € afio 2005, asi como para incrementar la capacidad
de conversién. En concreto se incluyen inversiones en € hydrocracker de Tarragona, en los
Mild Hydrocracker de Puertollano y Bilbao, asi como en incrementar la capacidad de
desulfuracion de productos en Argentina y en Espafia y la capacidad de conversion en la
refineriade La Pampilla (Pert)).

Lasinversones més importantes en € area de Marketing estaran dedicadas d desarrollo dela
red de estaciones de servicio de Repsol Y PF, reforzando € vinculo con lared en Argentina,
expandiendo la red en Brasil, Chile, Perd y Ecuador, e incrementando € nimero de
estaciones de servicio directamente gestionadas por Repsol Y PR

En cuanto a las inversiones en Quimica, las mas destacadas seran aguellas destinadas a

crecimiento de las actividades estratégicas del d@rea Quimica: petroguimica basica,
poliolefinas, éxido de propileno y derivadosy cauchos, en nuestros mercados estratégicos del

area mediterranea, Latinoaméricay resto de Europa. Este crecimiento se alcanzara mediante
incrementos de capacidad y nuevas plantas, asi como mgorando la eficiencia de las ya
existentes.

Respecto d segmento de Gas y Electricidad, las cantidades mas importantes se dedicardnd
desarrollo en Espafia de la infraestructura de almacenamiento, transporte y distribucién de
gas naturd, asi como a la integracién de la cadena de gas-€eectricidad que incluye tanto
plantas de regasificacion de gas natural licuado (LNG) como plantas de generacidn eléctrica.

En Latinoamérica, las inversiones previstas se destinardn a la expansion de los mercados de
gas natural, asi como a los proyectos de generacion eéctrica utilizando las reservas de gas
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natural de Repsol Y PF en la zona, asi como alos proyectos de licuefaccidn. En este sentido
Repsol Y PF estima que | os costes de construccion de dos nuevos trenes para la expansion de
la planta de licuefaccion de gas natural en Trinidad y Tobago ascenderan a 1.100 millones de
ddlares. El proyecto esta progresando de acuerdo con el calendario establecido y se espera
que & segundo tren entre en funcionamiento en 2002 y € tercero en 2003.

Repsol Y PF tiene actuamente plantas de generacion dléctricay proyectos en distintos niveles
de desarrollo, que hacen esperar que en e futuro se consiga una capacidad total de
generacion de 3.600 MW. El desarrollo en Espafia de estos proyectos se llevara a cabo a
través de Gas Natural, junto con BP y dentro del proyecto de Bahia de Bizkaia de
Electricidad (BBE) en & que Repsol Y PF participa en un 25%.

INFORMACION SOBRE DIVIDENDOS

El Consgo de Administracion de Repsol YPF propuso a la Junta Genera Ordinaria de
Accionistas celebrada €l dia 21 de abril de 2002 la distribucion de un dividendo bruto total
correspondiente a gercicio 2001 de 0,21 euros por accion. Este dividendo se corresponde
con € dividendo a cuenta que fue pagado e pasado mes de enero. La propuesta, se aprobo
por la Juntay como consecuencia de ello, no se distribuira dividendo complementario con
cargo al gercicio 2001.

Este dividendo est4 en linea con la politica de maxima prudencia adoptada por Repsol Y PF,
que realizd saneamientos y provisiones extraordinarias por valor de 2.738 millones de euros
con cargo a gercicio 2001, como consecuencia de la crisis en Argenting, y representa una
reduccion del 58% respecto a gjercicio anterior.

La citada medida supone un “pay out” (parte de los beneficios destinada a pago de
dividendos) ddl 25%, un nivel muy conservedor que permite a la Compafiia garantizar un
sdlido crecimiento y rentabilidades futuras para sus accionistas.

De conformidad con lalegidacion espafiolay con los Estatutos de la Sociedad, solamente se
podrén pagar dividendos con cargo a resultados o a reservas de libre disposicion s
patrimonio neto de la Sociedad, como resultado de dicha distribucion, no disminuye por
debgjo de la cifra de capital socia. Aunque la Sociedad ha distribuido y espera seguir
distribuyendo dividendos cada afio, la distribucion de dividendos dependera de | os resultados
de la Sociedad, de su situacion financieray de otros factores.

En d sguiente cuadro se detallan los dividendos activos a cuenta, complementarios y totales
pagados por accidn en cada afio. Todos los datos por accion han sido gjustados parareflgar €
split de tres acciones nuevas por cada una antigua llevado a cabo @ 19 de abril de 1999.

Euros por accion

1996 0,16 0,20 0,36
1997 0,18 0,22 0,40
1998 0,19 0,25 0,44
1999 0,16 0,26 0,42
2000 0,19 0,31 0,50
2001 0,21 -0 021

(1) Propuesta formulada por € Consgo de Administracion que ha ha sido gprobada por la Junta General de Accionistas
celebradad pasado 21 de abril de 2002.
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ACONTECIMIENTOS SIGNIFICATIVOS ACAECIDOS DURANTE EL
EJERCICIO 2002

El 18 de enero de 2002, Repsol Y PF leg6 a un acuerdo con la compafiia china CNOOC Ltd.

parala venta de sus participaciones en |os Bloques South East Sumatra, Offshore North West
Java (ONJW), Poleng, Offshore West Maduray Blora, todos ellos situados en Indonesia, por
un importe de 662 millones de euros (585 millones de ddlares). La transaccion incluye una
produccion netade orden de 70.300 barriles dia, de los cuales € 79,2% es petrdleo y liquidos
y € 20,8% gas. Las resarvas probadas netas a 31 de diciembre de 2001 ascendian a 300
millones de barriles equivalentes de petrdleo. La fecha efectiva de la transaccion es 1 de
enero de 2002. Con lafirmade acuerdo de compraventa seiniciaun proceso de informacion
alas autoridades competentes con € fin de cerrar la transaccion ala mayor brevedad posible.

Con fecha 19 de &bril de 2002 ha tenido lugar € cierre definitivo de esta operacion.

Con fecha 26 de marzo de 2002, se formdizo la venta del 13.25% de las acciones de la
compafia Gas Natura México, que junto con su filial Metrogas, eslaprincipa concesionaria
dedl servicio de distribucién de gas natural en México. El importe de la operacion ascendio a
159 millones de euros.

Iberdrola y Gas Naturd SDG formaizaron con fecha 3 de abril de 2002 la operaciéon de
compra—ventadd 14,6% de Gas Natura ESP, del 9,9% de CEG y del 13,2% de CEG RIO,
acordada € pasado mes de julio. El importe globa de las tres operaciones ascendié a 156
millones de euros.

Tras laformalizacion de estas adquisiciones, que fueron acordadas € pasado mes dejulio, €
Grupo Gas Naturdl, a través de Gas Natural Internacional, aumenta su participacion en las
digribuidoras de gas de Brasil y Colombia. En Gas Natural ESP, la participacion del Grupo
Gas Natura pasaaser del 59%, en CEG dcanzad 29% Yy en CEG RIO aumenta su presencia
hasta € 38%. El Grupo Gas Natural avanza asi en su estrategia de expansion internaciona y
refuerza su posicion empresarid en ambos paises.El 22 de abril de 2002 Repsol YPF y Gas
Natural SDG han aprobado una serie de medidas organizativas destinadas a potenciar los
recursos y capacidades en € areade Gas'y Electricidad, optimizando la estructura de gestién
del Grupo.

La racionalizacion de la cadena de gas y electricidad permitira maximizar y optimizar €
valor de los activos, explotando las sinergias existentes y permitiendo una mayor eficiencia
en la gestion integrada del negocio, potenciando el acceso a nuevos mercados y actividades.

Esta reorganizacion se concreta mediante la creacion de una nueva sociedad de Midstream
participada paritariamente por Repsol YPFy Gas Natural SDG, cuya principa actividad vaa
ser desarrollar toda la cadena de valor del gas natura licuado de forma integrada desde las
plantas de licuacion, sStuadas en las zonas de produccion de gas, la gestion de una de las
mayores flotas de barcos metaneros del mundo y los terminaes de regasificacion, hasta la
comercidizacion y trading de gas natural en los principales mercados mayoristas globales
salvo en Espafia que sera redizado directamente a través de Gas Natura SDG.

Con esta medida, € Grupo Repsol YPF — Gas Natural SDG crea una compafiia lider en
comercidizacion y trading de gas, que se Situara entre las tres primeras anivel mundial.
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Asimismo, durante & gercicio 2002, € Grupo Repsol Y PF ha continuado con € proceso de
implantacion de un nuevo modelo de gestion que supone una importante transformacion y
cambio cultura cuyo ge fundamental es la orientacion al cliente. Este modelo es més
descentralizado y potencia la capacidad de gestion de los negocios del Grupo especiaizando
los recursos 'y acercando las decisiones alos mercados.

Como consecuencia de ello la nueva estructura organizativa y operativa de Repsol YPF se
basaré en tres grandes areas estratégicas.

- Upstream: Exploracion y Produccion de petréleo y gas
- Downstream: Refino, Marketing, GLPy Quimica
- Gasy Electricidad: Gas Natural SDG y la nueva sociedad de Midstream

Repsol YPF adecua asi su organizacion a la edtrategia de diversificacion y crecimiento,
basada en € aumento de la produccion de petréleo y gas, liderazgo en refino y marketing en
los mercados en los que opera, y mayor peso de gasy electricidad en € negocio integrado del
Grupo.

El 26 de abril de 2002, & Consgjo de Administraciéon de Gas Natural SDG, S.A. acordd la
venta por parte de Gas Natural SDG, S.A. de una participacion del 65% en € capitd socid de
Enagés, SA.

La Ofeata Publica de Venta se redliza como consecuencia de |o previsto en la Disposicion

Adiciond Vigésmade la Ley 34/1998, de 7 de octubre, del Sector de Hidrocarburos, en su

redaccién dada por € Real Decreto Ley 6/2000, de 23 de junio la cual dispone que ninguna
persona fisica o juridica podria participar directa o indirectamente en e accionariado de
Enagés, S.A., en una proporcion superior d 35% del capita socia o de los derechos de voto
de estaentidad.

La entidad oferente de las acciones es Gas Naturd SDG, SA.

La Oferta tendria por objeto 155.177.269 acciones de Enagés, S.A. (que representan € 65%
de su cepita), siendo & importe nominal tota de la oferta de 232.765.905,5 euros. El importe
efectivo de la oferta dependera del Precio de Venta que se fije oportunamente. Dentro del

importe mencionado se incluyen 14.085.321 acciones (representativas del 5,9% del capital de
Enagés, S.A.) sobre las que, Gas Naturd SDG, S.A. tiene previsto conceder una opcion de
compraalas Entidades Aseguradoras de 1os Tramos Institucionales y para atender libremente
los excesos de demanda que se puedan producir en los Tramos de la Oferta,

Esta Oferta esta previsto que se dirijaa tres colectivos de inversores. Tramo minorista, Tramo
instituciona espafiol y Tramo ingtituciona internacional s bien @ ndmero de acciones que se
adjudicarainiciamente a cada Tramo esté pendiente de determinacion.

El 30 de abril & Grupo Repsol Y PF, Cepsay BP firmaron una promesa de compraventa con
la compariia China Aviation Oil (Singgpore) Corporation Ltd. sobre un 5% de |as acciones de
CLH.

De inmediato se iniciardn las diligencias normalmente requeridas por € comprador v,
posteriormente, se procederaalafirmadd contrato de compraventa definitivo, que se prevé
para antes de findizar € segundo trimestre del presente afio.

La promesa de compraventa incluye una opcién de compra de otro 5% adicional, con fecha
limite para su gercicio € 31 dejulio de 2002.
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Esta venta se redlizara en cumplimiento del Real Decreto Ley 62000 de 23 de junio sobre
Medidas Urgentes de Intensificacion de la Competencia en Mercados de Bienesy Servicios.

El 29 de abril de 2002 se procedid también ala firma de una promesa de compraventa con la
compafiia canaria DISA Corporacion Petrolifera, S.A. soore un 5% de CLH.

El 14 demayo de 2002, € Consegjo de Administracion de Repsol Y PF adopt6 € acuerdo de
facultar a su Presidente para negociar la venta de un paquete de acciones de Gas Natural
SDG, SA. representativas de hasta un 23% del capital socia de dicha sociedad, equivaente a
102.988.486 acciones, de un euro de valor nominal cada una.

Una vez redlizada la venta, la participacion resultante del Grupo Repsol YPF asciende al
24,042%.

La venta de la mencionada participacion accionarial se ha instrumentado mediante una
operacion con las caracteristicas siguientes:

La Oferta se ha destinado a un Unico Tramo Ingtitucional compuesto exclusivamente por
inversores ingtitucionales tanto residentes en Espafia como no residentes, alos que se les ha
redizado una oferta de carécter ingtituciona segun las practicas internacionaes y las leyes
aplicables.

El procedimiento de colocacion de la Oferta Privada de Venta de Acciones ha sido mediante
un proceso de prospeccion de la demanda (“ accelerated bookbuilding”), de duracion inferior
a dos dias habiles, tal y como como se describe en e correspondiente Folleto Informativo
Reducido regigtrado en la Comision Naciona del Mercado de Vaores e 16 de mayo 2002.

Redlizada la venta, los acuerdos entre los dos principaes accionistas de Gas Natural quedaran
de lasiguiente forma:

Simultaneamente a lareduccidn de la participacion de Repsol Y PF en € capita socia de Gas
Natural, Repsol YPFy “LaCaixa’ han suscrito un acuerdo modificando € celebrado € 11 de
enero de 2000, por € que se ordenaban sus respectivos intereses accionariales en Gas Naturd
y Enagds, SA., su representacion en los Organos de Gestion de ambas compafiias y
estableciendo determinados principios de actuacion industrid.

En este nuevo acuerdo, las partes se obligan a preservar latransparencia, laindependenciay
profesionalidad en la gestion de Gas Natura y confirman € mantenimiento de la estructura

“control conjunto” de Gas Natura reconocido por la Direccion General de Politica
Econdémicay Defensa de la Competencia de 10 de marzo de 2000.

Los principios de actuacion contenidos en & Acuerdo de 11 de enero de 2000 se integran y
actudizan & nuevo acuerdo en lo necesario.

En cuanto ala administracién de Gas Natural se prevé que su Consgjo se componga de doce
vocales, de los que Repsol Y PF propondra cuatro, “La Caixa’' otros cuatro y los restantes
cuatro serén independientes propuestos de comiin acuerdo por ambas partes.

“LaCaixa’ propondra quien haya de ogtentar la condicion de Presidente y Repsol YPF lade
Consgero Delegado.
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VIl.5.1

El 17 de mayo de 2002 Repsol Y PF ha cerrado la Oferta Privada de Venta de Acciones del
23% de Gas Natura cuyo precio fina de venta ha quedado establecido en 19,50 euros por
accion.

La demanda registrada en la Of erta superd en 2,3 veces la oferta en lo que ha sido la mayor
operacion de colocacién privada redlizada en 24 horas.

Unavez redizadala venta objeto de esta Oferta Privada, € Grupo Repsol Y PF generariauna
plusvdia neta de impuestos de 840 millones de euros y registrara una minoracion del fondo
de comercio registrado en libros de 52 millones de euros, aproximadamente.

El cambio del método de consolidacion, que a partir de ese momento seria el de integracion
proporcional en lugar del de integracién globa, permitird reducir € endeudamiento
financiero en unos 2.890 millones de euros y, asmismo, € saldo de intereses minoritarios en
2.335 millones de euros, aproximadamente.

Los fondos procedentes de la venta objeto de esta Oferta Privada, se destinaran
principamente a la reduccion de la deuda financiera. La reduccion total del endeudamiento,

incluido e efecto de la venta de las acciones objeto de esta Ofertay € cambio en € método

de consolidacion, ascenderaa 4.677 millones de euros, aproximadamerte,

El ratio de endeudamiento descendera del 43,4% d 37,7% y se incrementard, asmismo, la
liquidez neta en 1.387 millones de euros, aproximadamente.

La venta ha generado a Repsol Y PF unos ingresos de 2.008,481 millones de euros y hasido
liquidada €l 23 de mayo de 2002.

RESULTADOS DEL PRIMER TRIMESTRE DE 2002.

INFORMACION ECONOMICO FINANCIERA Y PRINCIPALES MAGNITUDES
OPERATIVAS

En los cuadros siguientes se recoge |a evolucion de las principales magnitudes financieras del
Grupo Repsol YPF y de los indicadores operativos més representativos de las digtintas
actividades desarrolladas por € Grupo durante € primer trimestre de 2002, y su comparacion
con & mismo trimestre del gercicio anterior.
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RESULTADOS DE REPSOL YPF EN BASE A SUS PRINCIPALES COMPONENTES

ler Trimestre ler Trimestre

2001 2002 %  2002/2001
Resultado operativo ...........cceeecvviiiiieenieeeeeeen, 1.503 889 (40,80)%
Resultado financiero ...........ccccveviiieeinieenene, (308) (389) (26,30)%
Resultado Sociedades participadas ................ 5 @By -
Amortizacién fondo de comercio ..................... 77) (64) 14%
Resultados extraordinarios @ ...........cocovven... (10) 200 0 -
Resultados A.D.I. y de minoritarios ................. 1.113 605 (45,60)%
IMPUESTOS ...ttt (377) (133) 64,70%
Resultados D.D.l. y antes de minoritarios ....... 736 472 (35,90)%
SOCIOS EXLEINOS ....vveiieeiiiiiiiieee e (141) (170) (20,60)%
Resultado D.D.I. ..o, 595 302 (49,20)%
Cash-flow D.D.l cccoovviiiiiiiiiiiecie e, 1.578 1.154 (26,90)%
Resultado por accién (Euros/accion) @ 0,49 0,25
Cash-flow por accién (Euros/accion) ¥ 1,29 0,95

(1) Los datos correspondientes a gjercicio 2002 se han calculado considerando que actualmente €l
capital social de Repsol Y PF, S.A. esta constituido por 1.220.863.463 acciones.

(2) El resultado extraordinario del primer trimestre de 2002 recoge la plusvalia por la venta del 18% de
CLH a la compafiia canadiense Enbridge (175 millones de euros), la plusvalia por la venta de la
participacion de Gas Natural México (105 millones de euros) y otras pérdidas menores entre las que se
incluyen un gjuste de Y PF de 28 millones de euros consecuencia de la deval uacion en Argentina.
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Inmovilizado neto

Instrumentos financieros a L/P

Fondos disponibilidad inmediata .............

Otros activos circulantes

TOTAL ACTIVO

Recursos propios

Provisiones

Intereses minoritarios
Deuda sin coste a l/p
Deuda financiera a l/p
Deuda financiera a c/p

Otro pasivo circulante

TOTAL PASIVO

BALANCE DE SITUACION DEL GRUPO REPSOL YPF

Diciembre %
2001 Marzo 2002 2002/2001
(Millones de Euros)

39.023 38.418 (1,55)%
309 331 7,12%
4.187 3.540 (15,45)%
7.920 7.868 (0,66)%
51.439 50.157 (2,49)%
14.538 14.032 (3,48)%
1.397 1.274 (8,81)%
6.591 6.901 4,70%
2.335 2.109 (9,68)%
13.488 12.722 (5,68)%
7.563 7.818 3,37%
5.627 5.301 (4,09)%
51.439 50.157 (2,49)%
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INGRESOS Y RESULTADOS OPERATIVOS, INVERSIONES Y ACTIVOS ESPECIFICOS DEL
GRUPO REPSOL Y PF
POR ACTIVIDADES

()
@

ler Trimestre ler Trimestre %
2001 2002 2002/2001
] (Millones de Euros)
INGRESOS DE EXPLOTACION
Exploracion y Produccion (1) ........cccceevennn.. 1.822 1.106 (39,30)%
Refino v Marketind (2) .......c..cooeveveiieneenn, 8.042 7.223 (10,18)%
OUIMICA (3) e 581 408 (29,78)%
Gas natural y Electricidad (4) .........ccoeeveeens 1.645 1.499 (8,88)%
AJUSLES V Otr0S (6) .....vovecveeeeeeeeeeeeeereeienenn, (1.128) (1.056) (6,38)%
TOTAL it 10.962 9.180 (16.26)%
RESULTADO OPERATIVO
Exploracion v Produccion (1) .........ccceeeeeeen. 801 256 (68,04)%
Refino y Marketing (2) .......cccoceevviiiiienennn 358 296 (17,32)%
QUIMICA (3) v 17 an -
Gas natural v Electricidad (4) ........ccccceeueeee. 340 355 4,41%
Corporacion v otros (5) .........cccoceeervrrcneenen. (13) 1) (92,31)%
TOTAL i 1.503 889 (40,85)%
CASH-FLOW OPERATIVO
Exploracion y Produccion (1) ........cccceeevennn.. 1.167 589 (49,53)%
Refino v Marketind (2) .......c.ccooevciiiiennenn, 550 462 (16,00)%
OUIMICA (3) i 51 23 (54,90)%
Gas natural y Electricidad (4) .......cccccocveeenne. 446 479 (7,40)%
AJUSLES V Otr0S (6) .eveeeiieeeiie e 12 34 183,33%
TOTAL it 2.226 1.587 (28.71)%
INVERSIONES
Exploracion v Produccion (1) ........ccccceeeee. 511 240 (53,03)%
Refino y Marketing (2) .......cccocveviieenieeennne 187 84 (55,08)%
QUIMICA (3) vt 92 22 (76,09)%
Gas natural v Electricidad (4) .........ccccovene.n, 222 338 52,25%
Corporacion v OtroS ........cccceeevvieeeriiieesninens, 36 36 -
TOTAL i 1.048 720 (31,30)%

Incluye Repsol Exploracion y la actividad de exploracion de YPF. Desde 2001 incluye la actividad de Repsol Y PF Brasil,

anteriormentefilial de YPF.

Laactividad de refino y marketing incluye Repsol Petroleo, Repsol Comercid de Productos Petroliferos, RefineriaLa Pampillae
Y PF. Desde 2001 incluye también Repsol Y PF Brasil, anteriormentefilial de Y PF.
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La actividad de GLP se redliza a través de Repsol Butano, Solgas, Repsol YPF Gas y Duragés. Desde 2001 incluye también la

actividad de Lipigés.

(3)  Incluye petroquimica basica de Repsol Petrdleo y Petronor, petroquimica derivada de Repsol Quimicay la actividad quimica de

Y PF.
(4) Incluyed Grupo Gas Naura e Y PF.

(5) Incluye basicamentelos costes de estructurade Repsol Y PF.
(6) Incluye bésicamentelos gustes por ventas entre las distintas actividades.

PRINCIPALES MAGNITUDES OPERATIVAS

Enero-Marzo Variacion

2001 2002 %
Produccion de hidrocarburos
(Miles de bep/d) 946 946 0,0
Ventas de productos petroliferos
(Miles de toneladas) 11.923 12.504 4,9
Ventas de productos petroquimicos
(Miles de toneladas) 848 775 (8,6)
Ventas de gas natural
(GWh) 71.485 70.982 (0,7
Ventas de GLP
(Miles de toneladas) 926 927 0,2

VI1.5.2.

COMENTARIOSDE LOSRESULTADOS CORRESPONDIENTESAL PRIMER
TRIMESTREDE 2002

Seguidamente se detalla un analisis de la evolucion de los resultados consolidados y por lineade
actividad correspondientes a primer trimestre de 2002.

Repsol YPF obtuvo durante € primer trimestre de 2002 un beneficio neto reportado de 302
millones de euras, |0 que representa un descenso del 49,2% respecto a mismo periodo ddl afio
anterior. El beneficio recurrente de la Compariia, que excluye los resultados extraordinarios, los
no recurrentes, la amortizacién de los fondos de comercio y los gustes derivados de la situacion
argenting, ascendio a 442 millones de euros, lo que supone una reduccion del 36,5% respecto a
citado periodo ddl pasado gercicio.

El cash-flow neto generado por Repsol YPF durante € primer trimestre ascendid a 1.154
millones de euros, un 26,8% inferior a del primer trimestre de 2001 y d resultado operativo
alcanzo los 889 millones de euros, con unareduccion del 40,8%.

Estos resultados, que han tenido lugar en un entorno caracterizado por los bajos precios del
crudo de referencia respecto a los del gercicio anterior, € descenso en los méargenes
internacionales de refino hasta los niveles més bajos de los Ultimos 15 afios y la crisis argenting,
comparan sin embargo muy favorablemente con € resto de grandes petroleras internacionaes
cuyo beneficio reportado descendié en una media superior a 60% y redujeron su resultado
operativo mas del 55%
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Como consecuencia de la crisis Argentina y de la devaluacion del peso, para € que e ha
aplicado un tipo de cambio de 2,95 pesos por ddlar, la Compafiia ha redlizado una serie de
provisiones y saneamientos adicionales a los efectuados durante € pasado gercicio con cargo a
los resultados y alareserva de conversidn. En este sentido se ha registrado una provision por las
diferencias de cambio producidas por la deuda en dolares que financia activos en Argentina
nominados en pesos por importe de 178 millones de euros y de 66 millones de euros con cargo
al resultado de sociedades participadas. Asimismo se han registrado 1.011 millones de euros con
cargo a la resarva de conversion en € Baance Consolidado para registrar € efecto de la
devaluacion del peso frente a délar y su efecto sobre los activos de la Compafiia en Argentina
cuyamoneda funciond es el peso. Con este saneamiento Repsol Y PF ha gjustado mas de las 2/3
partes de sus activos de balance sensibles a cualquier devaluacion, habiendo provisionado ya
2.461 millones de euros sobre unos activos susceptibles de gjustes por la devaluacion que se
elevan a 3.571 millones de euros. Los activos totales de la Compafiia, tras los gustes de
diciembre y marzo, se elevan a’50.157 millones de euros.

Es importante resdltar la capacidad de generacion de resultados de Repsol Y PR, que a pesar de
las circunstancias adversas en Argentinay gracias alafortaleza de |os negocios fuera de ese pais
y de la evolucién favorable de los precios dd crudo durante e primer trimestre de 2002, ha
obtenido un cashflow neto de 1.154 millones de euros en € trimestre.

Las inversiones en € citado periodo alcanzaron los 720 millones de euros, un 32,3% inferiores
alas dd primer trimestre de 2001, en linea con la contencién anunciada para el afio 2002. Las
inversiones redlizadas se destinaron, principalmente, a desarrollo de campos, a proyectos de
integracion de la cadena de gas y €dectricidad y a aumento de participacion en las
distribuidoras de gas de Brasil y Colombia.

Las desinversiones realizadas en e primer trimestre han ascendido a 417 millones de euros, por
encima de los objetivos previstos por la Compafiia. El pasado 1 de marzo los accionistas
vendedores firmaron € contrato de compraventa del 25% de CLH con la compafiia canadiense
Enbridge, @ 18,55% de CLH por parte dd Grupo Repsol Y PF, 1o que le supuso una plusvaiade
175 millones de euros. Ademas, Gas Naturd SDG vendié alberdrolad 13,25% de Gas Natura
México por 159 millones de euros.

La deuda financiera neta d fina del primer trimestre de 2002 ascendia a 16.669 millones de
euros, lo que supone un aumento de 113 millones de euros en € trimestre. A pesar de que €

cash-flow libre generado en € trimestre ha ascendido a 214 millones de euros, |a apreciacion
dd ddlar frente a euro, con un ef ecto en la deuda de 368 millones de euros, haimpedido que
ladeuda disminuyeraen €l trimestre.

Resultados de |as actividades

Por areas de actividad, 1os datos més relevantes de este primer trimestre de 2002 han sido los
siguientes:

En e érea de Exploracion y Produccion e resultado operativo ascendié a 256 millones de

euros, 1o que supone una disminucion del 68% respecto del obtenido en e primer trimestre de
2001, lo que reflgja claramente e comportamiento de los precios de los crudos en los
mercados internacionales. El crudo de calidad Brent se ha situado en una media en €

trimestre de 21,1 $/barril frente a 25,8 $/barril del primer trimestre de 2001y alos 19,4
$/barril del cuarto trimestre de 2001. El precio medio de venta de |a cesta de crudos de Repsol
Y PF ha sido de 15,4 $/bhl, frente a los 24,5 $/bbl del mismo trimestre del afio anterior y los

237



16,87 $/bbl dd cuarto trimestre del afio 2001 . El aumento del diferencia respecto del crudo
de referencia que se produce en e primer trimestre de 2002 es debido a dos causas
principales. una primera relacionada con el descuento aplicado en € tipo de cambio peso
argentino/délar a las ventas internas de crudo en Argentina y una segunda por € mayor
porcentgje de los crudos pesados en la cesta de Repsol Y PF a partir de la venta de los activos
de Indonesia

En cuanto alos precios medios del gas en € trimestre, éstos han sido un 43,4% inferiores alos
dd mismo trimestre del pasado afio. Debido a los Decretos del gobierno argentino que
pesificaron las tarifas del gas, la Compafiia ha mantenido en Argentina durante e primer
trimestre de 2002 |os precios de venta de gas en pesos sin haberse realizado  gjuste alguno tras
la devaluacion.

La produccién tota en € primer trimestre de 2002 alcanzd 1os 945.600 bep/dia, similar ala
del mismo trimestre del afio pasado, a pesar de la venta de activos en Indonesia. En términos
homogéneos, descontando |os efectos de las compras y ventas de activos, la produccion total
dedl primer trimestre de 2002 fue un 7,9% superior aladel mismo trimestre de 2001.

En & primer trimestre se han producido siete descubrimientos, entre los que destacan los que
la Compaiia realiz en Libia en la Cuenca de Murzuk con € Sondeo Al que es @ primer
sondeo perforado en & blogque NC 190; en Trinidad y Tobago con € sondeo Red Mango 2, y
en Argentina en la Cuenca de Neuguén con los sondeos Rincén Chico xp-101y Cerro Negro
x-1.

El resultado operativo de la actividad de Refinoy Marketing ascendid en € primer trimestre
de 2002 a 296 millones de euras, un 17,3% menos que en d mismo periodo del afio 2001.
Dichos resultados reflgian € efecto de la desconsolidacion de CLH, la desfavorable coyuntura
de los méargenes internacionales de refino asi como la negativa evolucion en Argentina. Estos
efectos se han visto parcialmente compensados por 1os precios de transferencia aplicados en
Argentina, la recuperacion de los margenes comerciales en Espafiay por |os buenos resultados
de ladivison de GLP. El indicador del margen de refino de la Compafiia se ha situado en 1,22
$/barril, inferior a del pasado afio de 3,70 $/barril.

En Espafia, las ventas totales en & primer trimestre se incrementaron en un 14,2% con
respecto a mismo periodo del afio anterior debido a que las ventas de fueloil aumentaron més
del doble por € mayor consumo eéctrico y la bga pluviometria. Las ventas de gasolinas y
gastleos a marketing propio descendieron un 3,5% y fueron més que compensadas por
aumento de las ventas a otros operadores. En Argentinag, por la situacion econémica del pais,
las ventas de gasolinas y gasdleos al marketing propio disminuyeron un 9,8%.

Por lo que se refiere a los GLP, sus ventas en Espafia disminuyeron un 2,7% debido a la
competencia del gas natural y la electricidad, y a pesar de que las bgas temperaturas
registradas han favorecido € consumo. Las ventas en Latinoamérica han crecido un 9,4%
respecto a afio anterior debido, entre otras razones, a la incorporacion de Repsol Gas de
Bolivia (octubre 2001) que ha compensado la caida de las ventas en Argentina. Los margenes
se han deteriorado como consecuencia de la mencionada crisis argentina.

El resultado operativo en € area Quimicaregistré unas pérdidas de 17 millones de euros frente
a unos beneficios idénticos en € mismo trimestre de 2001. Este descenso se  debe

principalmente a los menores margenes en los mercados internacionales, destacando los de
guimica basica, y a bajo crecimiento de la demanda. Estos resultados son significativamente

mejores que los del cuarto trimestre de P01 y todo parece apuntar a una mejora de los
margenes internacionales que ya se ha producido a partir de abril.
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Las ventas totales de productos petroquimicos han sido de 775 Kt, lo que supone un descenso
del 8,6% respecto del mismo periodo del afio anterior.

En el &reade Gas Natura y Electricidad se ha registrado un incremento del resultado operativo
ddl 4,4% sobre e mismo periodo de 2001, dcanzado los 355 millones de euros.

Las ventas de la actividad de gas natural de Repsol YPF en € primer trimestre de 2002 han
ascendido a 105.463 GWh, un 16,7% superiores a las del primer trimestre de 2001 como
consecuencia del incremento en las ventas a clientes domésticos-comerciales, centrales
térmicas en Espafiay ala creciente aportacion de la actividad en México, Colombiay Brasil.

En cuanto a negocio de comerciaizacién de eectricidad, la Compariia contaba con una cuota
del mercado eéctrico liberalizado en € entorno del 4% tras haber cerrado 1.394 contratos
desde que inicio, afinales de 2000, la actividad de comerciaizacion de electricidad en Espafia.
Los clientes contratados suponen un consumo anuadizado de 2.605 GWh y las ventas en €
primer trimestre de 2002 a canzaron los 543 GWh.

Madrid, 7 dejunio de 2002

Por Repsol YPF, SA.
Fdo.: Carmelo de las Morenas
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