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?Evolución del entorno económico internacional

?Principales magnitudes de la compañía

?Medidas organizativas y estratégicas

?Perspectivas de futuro

?Evolución del entorno económico internacional

?Principales magnitudes de la compañía

?Medidas organizativas y estratégicas

?Perspectivas de futuro
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Entorno EconómicoEntorno Económico

2,52,5

0,50,5

200120014,74,7

12,512,5

20002000

% Crecimiento económico mundial% Crecimiento económico mundial

Crecimiento
económico

Crecimiento
económico

Vol. comercioVol. comercio
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Entorno EconómicoEntorno Económico

% Crecimiento económico EE.UU. y zona euro% Crecimiento económico EE.UU. y zona euro

1 T1 T 2T2T 3T3T 4T4T

20002000
1T1T 2T2T 3T3T 4T4T

20012001

EE.UUEE.UU

Zona euroZona euro

1,71,7
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% Crecimiento PIB en España y Argentina% Crecimiento PIB en España y Argentina

EspañaEspaña

ArgentinaArgentina

Entorno Económico Mundial año 2001Entorno Económico Mundial año 2001

1T20001T2000 2T20002T2000 3T20003T2000 4T20004T2000 1T20011T2001 2T20012T2001 3T20013T2001 4T20014T2001

-10%

5%
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Evolución dólar/euro en 2001Evolución dólar/euro en 2001

EneroEnero MarzoMarzo MayoMayo JulioJulio SeptiembreSeptiembre NoviembreNoviembre

0,760,76

0,900,90

0,980,98

Entorno Económico Mundial año 2001Entorno Económico Mundial año 2001
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ene-01ene-01 mar-01mar-01 may-01may-01 jul-01jul-01 sep-01sep-01 nov-01nov-01 ene-02ene-02 mar-02mar-02

$/Barril evolución Brent desde 2001$/Barril evolución Brent desde 2001

2828

2222

El Mercado del PetróleoEl Mercado del Petróleo



8

Barriles/díaBarriles/día

OPEPOPEP NO OPEPNO OPEP

-1,5 M.-1,5 M.
-3,5 M.-3,5 M.

- 0,46 M.- 0,46 M.

25 M25 M

40 M40 M

El Mercado del PetróleoEl Mercado del Petróleo

ProducciónProducción
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ene-01ene-01 mar-01mar-01 may-01may-01 jul-01jul-01 sep-01sep-01 nov-01nov-01 ene-02ene-02 mar-02mar-02

$/Barril evolución Brent desde 2001$/Barril evolución Brent desde 2001

2828

2222

El Mercado del PetróleoEl Mercado del Petróleo



ArgentinaArgentina
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ArgentinaArgentina

PB Prima de riesgo ArgentinaPB Prima de riesgo Argentina

0

1.000

2.000

3.000

4.000

5.000

6.000

29/01/2001 12/03/2001 23/04/2001 04/06/2001 16/07/2001 27/08/2001 08/10/2001 19/11/2001 31/12/2001

7 de septiembre7 de septiembre
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?“Corralito”

?Ruptura cadena de pagos, deterioro político, social y económico

?Dimisión Presidente De la Rúa

?Fin de la convertibilidad

?Retención especial a las exportaciones de crudo y productos

?“Corralito”

?Ruptura cadena de pagos, deterioro político, social y económico

?Dimisión Presidente De la Rúa

?Fin de la convertibilidad

?Retención especial a las exportaciones de crudo y productos

Principales HitosPrincipales Hitos

ArgentinaArgentina
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?Alcanzar un acuerdo con el FMI

?Medidas que estabilicen la situación política y económica

?Alcanzar un acuerdo con el FMI

?Medidas que estabilicen la situación política y económica

ArgentinaArgentina

Posturas del Gobierno ArgentinoPosturas del Gobierno Argentino
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Acciones de la CompañíaAcciones de la Compañía

?Seguimiento permanente

?Tomando medidas necesarias

?Defensa de los intereses de nuestros accionistas

?Impacto atenuado a lo largo del trimestre

?Mejora márgenes internos

?Seguimiento permanente

?Tomando medidas necesarias

?Defensa de los intereses de nuestros accionistas

?Impacto atenuado a lo largo del trimestre

?Mejora márgenes internos

ArgentinaArgentina
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ArgentinaArgentina

?Activos de gran valor

?Amplias reservas de petróleo y gas

?Productos más competitivos en mercados internacionales

?Valor estratégico y vocación de permanencia

?Activos de gran valor

?Amplias reservas de petróleo y gas

?Productos más competitivos en mercados internacionales

?Valor estratégico y vocación de permanencia



Evolución BursátilEvolución Bursátil
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Diciembre/01Diciembre/01

Evolución BursátilEvolución Bursátil

Variación porcentual desde 2001Variación porcentual desde 2001

- 40%

0

+ 30%

Junio /01Junio /01

Repsol YPFRepsol YPF
Ibex-35Ibex-35
Eurostoxx 50Eurostoxx 50

Abril/02Abril/02





DividendoDividendo
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Dividendo bruto total de 0,21 euros/acción.Dividendo bruto total de 0,21 euros/acción.

DividendosDividendos





La empresa 
en el año 2001

La empresa 
en el año 2001
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La empresa en el año 2001La empresa en el año 2001

43.65343.653

5.7295.729

FacturaciónFacturación Cash Flow netoCash Flow neto

Millones eurosMillones euros
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0

1.000

2.000

3.000

Beneficio NetoBeneficio Neto

-18,4%-18,4%

1.0251.025

2.4292.429
1.9821.982

20002000 20012001 20012001

Millones eurosMillones euros

Antes de ajustes 
de Argentina

Antes de ajustes 
de Argentina

La empresa en el año 2001La empresa en el año 2001

Después de ajustes 
por Argentina

Después de ajustes 
por Argentina
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Millones eurosMillones euros
Ajustes en BalanceAjustes en Balance

51.43951.439

Ajustes -1.450Ajustes -1.450

Activos totalesActivos totales

3.5003.500

Activos en pesosActivos en pesos

La empresa en el año 2001La empresa en el año 2001
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1.2881.288

653653

189189
195195OtrosOtros

251251Contingencias impagadosContingencias impagados

“Ceiling test”“Ceiling test”

Ajustes en cuenta Pérdidas y GananciasAjustes en cuenta Pérdidas y Ganancias Millones eurosMillones euros

TotalTotal

La empresa en el año 2001La empresa en el año 2001

Gastos financierosGastos financieros
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00

2.0002.000

4.0004.000

6.0006.000

4.9204.9205.1715.171

6.2426.242

20002000 20012001 20012001

Resultado operativo de la compañíaResultado operativo de la compañía
Millones eurosMillones euros

-21,2%-21,2%
Después de ajustes 

por Argentina
Después de ajustes 

por Argentina

La empresa en el año 2001La empresa en el año 2001

-17,2%-17,2%
Antes de ajustes 

por Argentina
Antes de ajustes 

por Argentina



28

Resultado operativo Repsol YPFResultado operativo Repsol YPF

Resto del mundo 

57%
Resto del mundo 

57%

La empresa en el año 2001La empresa en el año 2001

ArgentinaArgentina
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?Menor precio de los crudos de referencia

?Descenso de los márgenes de Refino

?Restablecimiento de los márgenes comerciales

?Crecimiento en Gas y Electricidad

?Debilidad de los márgenes internacionales de Química

?Menor precio de los crudos de referencia

?Descenso de los márgenes de Refino

?Restablecimiento de los márgenes comerciales

?Crecimiento en Gas y Electricidad

?Debilidad de los márgenes internacionales de Química

Principales CaracterísticasPrincipales Características

La empresa en el año 2001La empresa en el año 2001



Exploración 
     y producción

Exploración 
     y producción
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Exploración y ProducciónExploración y Producción

2.5572.557

Resultado OperativoResultado Operativo
Millones eurosMillones euros
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?Venta de activos maduros

?Precio cesta de crudos inferior

?Incremento de la producción de
líquidos

?Mejor precio de venta de gas

?Venta de activos maduros

?Precio cesta de crudos inferior

?Incremento de la producción de
líquidos

?Mejor precio de venta de gas

20002000 20012001

28,37 $/barril28,37 $/barril

24,39 $/barril24,39 $/barril

Exploración y ProducciónExploración y Producción
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VenezuelaVenezuela

Trinidad y TobagoTrinidad y Tobago

BoliviaBolivia

ArgentinaArgentina

LibiaLibia

IndonesiaIndonesia

DescubrimientosDescubrimientos

EspañaEspaña

Exploración y ProducciónExploración y Producción
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VenezuelaVenezuela

GUARICO OCCIDENTAL
(100%) 19.1 MMBoe

QUIRIQUIRE
(100%)

456.4 MMBoe

QUIAMARE – LA
CEIBA (50%)

 38.3 MMBoe

GUYANA

MENE GRANDE
(100%)

173.1 MMBoe

TRINIDAD &
TOBAGO

BARRANCAS (100%)
241.0 MMBoe

YUCAL PLACER (15%)
133.5 MMBoe

Exploración y ProducciónExploración y Producción
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EcuadorEcuador

Bloque-16

Bloque-14

ECUADOR

Exploración y ProducciónExploración y Producción
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VenezuelaVenezuela

BrasilBrasil

ArgentinaArgentina

LibiaLibia

Adquisición dominio mineroAdquisición dominio minero

Exploración y ProducciónExploración y Producción
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?Compra adicional de Andina (Bolivia)

?Intercambio de activos con Petrobras (Brasil)

?Compra adicional de Andina (Bolivia)

?Intercambio de activos con Petrobras (Brasil)

Mejora y diversificación del portafolioMejora y diversificación del portafolio

Exploración y ProducciónExploración y Producción
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EgiptoEgipto

RusiaRusia

IndonesiaIndonesia

ArgentinaArgentina

DesinversionesDesinversiones

Golfo de MéxicoGolfo de México

Exploración y ProducciónExploración y Producción
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En términos homogéneosEn términos homogéneos
(KBEP/D)(KBEP/D)

0

1.200

LíquidosLíquidos GasGas
20012001

1.0151.015

20002000

996996 +1,9%+1,9%

Exploración y ProducciónExploración y Producción
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?Vida media de reservas 15,1 años?Vida media de reservas 15,1 años

(MBEP)(MBEP)

0

1.000

2.000

3.000

4.000

5.000

6.000

2001

5.6065.606

2000

4.9424.942 13%

LiquidosLiquidos
GasGas

Exploración y ProducciónExploración y Producción



41

00

22

44

66

88

1010

DescubrimientoDescubrimiento

($/Bep)($/Bep)

1,001,00

2,752,75

Media Repsol YPF 1999-2001Media Repsol YPF 1999-2001

Rango del sector 1998-2000Rango del sector 1998-2000Eficiencia en costesEficiencia en costes

Descubrimiento
y desarrollo

Descubrimiento
y desarrollo

Fuente: PFCFuente: PFC

Exploración y ProducciónExploración y Producción



Refino
     y Marketing

Refino
     y Marketing
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Refino y MarketingRefino y Marketing

1.4061.406

Resultado OperativoResultado Operativo
Millones eurosMillones euros
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Refino y MarketingRefino y Marketing

Repsol YPFRepsol YPF Media PetrolerasMedia Petroleras

% de incremento del resultado operativo de Refino y Marketing% de incremento del resultado operativo de Refino y Marketing

(Exxon Mobil, Shell, BP, Totalfina Elf, ENI, Chevron-Texaco) (Exxon Mobil, Shell, BP, Totalfina Elf, ENI, Chevron-Texaco) 

20%20%
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Refino y MarketingRefino y Marketing

Ventas al marketing propio en EspañaVentas al marketing propio en España

20002000 20012001

+ 4,2%+ 4,2%
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GLPGLP

?Mejora del margen de GLP
envasado en España

?Mejora del margen de GLP
envasado en España

(KT)(KT)

0

1.000

2.000

3.000

4.000

3.2453.245

2001

3.2303.230

2000

0,5%0,5%

?Crecimiento en Latinoamérica

?Menores ventas en España

?Crecimiento en Latinoamérica

?Menores ventas en España



QuímicaQuímica
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QuímicaQuímica

-55 M.-55 M.
Resultado OperativoResultado Operativo

Millones eurosMillones euros
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?Descenso de los márgenes internacionales

?Desaceleración del crecimiento de la demanda global

?Posición estratégica

?Integración con el Refino y la Producción

?Descenso de los márgenes internacionales

?Desaceleración del crecimiento de la demanda global

?Posición estratégica

?Integración con el Refino y la Producción

Resultados:Resultados:

QuímicaQuímica
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-100

0

100

200

300

400

500

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Cash-flow Oper.
Rdo. Oper.

Resultados Operativos y Cash FlowResultados Operativos y Cash Flow

Millones eurosMillones euros

QuímicaQuímica
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Ventas 2001Ventas 2001

ProfertilProfertil

OPSM TarragonaOPSM Tarragona

+ 20,1 %+ 20,1 %

QuímicaQuímica



Gas Natural 
y Electricidad

Gas Natural 
y Electricidad
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Gas Natural y ElectricidadGas Natural y Electricidad

1.0621.062

Resultado OperativoResultado Operativo
Millones eurosMillones euros
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?Mayores ventas al sector
doméstico / comercial

?Mayor número de clientes

?Menor temperatura en el 4°
trimestre del año en España

?Mayores ventas al sector
doméstico / comercial

?Mayor número de clientes

?Menor temperatura en el 4°
trimestre del año en España

(KMTE)(KMTE)

0

100

200

300

2000 2001

238 238 
244244

2,5%

Gas Natural y ElectricidadGas Natural y Electricidad
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CEPSA, etc.)CEPSA, etc.)
20%20%

Estructura del mercado de gas en EspañaEstructura del mercado de gas en España

Mercado reguladoMercado regulado

Gas NaturalGas Natural

Mercado no reguladoMercado no regulado

OtrosOtros

Gas Natural y ElectricidadGas Natural y Electricidad
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CEPSA, etc.)CEPSA, etc.)
20%20%

Estructura del mercado de gas en EspañaEstructura del mercado de gas en España

Gas NaturalGas Natural Gas NaturalGas Natural
OtrosOtrosOtrosOtros

Gas Natural y ElectricidadGas Natural y Electricidad

Mercado reguladoMercado regulado

Mercado no reguladoMercado no regulado
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ARGENTINA
3,2 M.

ARGENTINA
3,2 M.

MÉXICO
0,7 M.

MÉXICO
0,7 M.

COLOMBIA
1,1 M.

COLOMBIA
1,1 M.

BRASIL
0,6 M.
BRASIL
0,6 M.

ESPAÑA
3,6 M.

ESPAÑA
3,6 M.

Clientes Totales:
España 3,9 M.
Latinoamérica 5,6 M.

Clientes Totales:Clientes Totales:
EspañaEspaña 3,9 M.3,9 M.
LatinoaméricaLatinoamérica 5,6 M.5,6 M.

Gas Natural y ElectricidadGas Natural y Electricidad
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?Primer generador independiente

?Puesta en marcha de San Roque y San Adrián de Besós

?Cuota del mercado eléctrico liberalizado del 3%

?Primer generador independiente

?Puesta en marcha de San Roque y San Adrián de Besós

?Cuota del mercado eléctrico liberalizado del 3%

Gas Natural y ElectricidadGas Natural y Electricidad
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?Nueva regulación sector gasista en España

?Eliminación de las incertidumbres

?Desarrollo rentable del sector

?Venta del 65% de ENAGAS

?Nueva regulación sector gasista en España

?Eliminación de las incertidumbres

?Desarrollo rentable del sector

?Venta del 65% de ENAGAS

Gas Natural y ElectricidadGas Natural y Electricidad



Eficiencia 
y Ahorro de Costes

Eficiencia 
y Ahorro de Costes
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Eficiencia y ahorro en costesEficiencia y ahorro en costes

1999-20001999-2000 20012001 20022002 2003-20052003-2005

204204

200200

515515

600600

Millones eurosMillones euros



Aspectos FinancierosAspectos Financieros
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E & PE & P

OTROSOTROS
InversionesInversiones

Aspectos FinancierosAspectos Financieros

QUIM.QUIM.

R & MR & M

G & EG & E

4.456 Millones de euros4.456 Millones de euros
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?Sin impacto en crecimiento futuro?Sin impacto en crecimiento futuro

2002 
Estimación inicial

2002 
Estimación inicial

€ 4.000 M.€ 4.000 M.

20022002

€ 3.200 M.€ 3.200 M.

Aspectos FinancierosAspectos Financieros

InversionesInversiones
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Registrados 1.200 M. de euros en 2001Registrados 1.200 M. de euros en 2001

?Activos en  Egipto e Indonesia

?CLH

?Edenor en Argentina

?Activos en  Egipto e Indonesia

?CLH

?Edenor en Argentina

Importantes avances para mejorar la estructura financieraImportantes avances para mejorar la estructura financiera

?Desinversiones anunciadas?Desinversiones anunciadas

2.000 M.€2.000 M.€

Aspectos FinancierosAspectos Financieros
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Ejercicio 2002:Ejercicio 2002:

Reducción de deuda: 2.500 M. €Reducción de deuda: 2.500 M. €

18%18% 65%65%

ENAGAS

Aspectos FinancierosAspectos Financieros
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Reducción de deuda 4.000 millones de euros desde 1999Reducción de deuda 4.000 millones de euros desde 1999

2001(*)2001(*)

42,9%(*)42,9%(*)

* Después de ajustes de Argentina* Después de ajustes de Argentina

20002000

53,5%53,5%

Pro Forma 1999Pro Forma 1999

73,0%73,0%

20012001

40,1%40,1%

Aspectos FinancierosAspectos Financieros
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?Año 2001: cumplido objetivo estratégico

?Programa de retorno a la flexibilidad financiera

?Año 2001: cumplido objetivo estratégico

?Programa de retorno a la flexibilidad financiera

Aspectos FinancierosAspectos Financieros



TecnologíaTecnología
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TecnologíaTecnología

Hi Tec 54 30
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OPSM TarragonaOPSM Tarragona

TecnologíaTecnología
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TecnologíaTecnología

Instituto Superior de la EnergíaInstituto Superior de la Energía



Medio ambiente y calidadMedio ambiente y calidad
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“Compromiso explícito de conducir nuestras
actividades de manera que se minimicen los
impactos medioambientales negativos asociados a
procesos, instalaciones y servicios, prestando
especial atención a la protección de los
trabajadores, del entorno local y del público en
general”

“Compromiso explícito de conducir nuestras
actividades de manera que se minimicen los
impactos medioambientales negativos asociados a
procesos, instalaciones y servicios, prestando
especial atención a la protección de los
trabajadores, del entorno local y del público en
general”

Medioambiente y calidadMedioambiente y calidad
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? ISO 14001

? EFQM

?     FUNDIBEQ

? ISO 14001

? EFQM

?     FUNDIBEQ

Medioambiente y calidadMedioambiente y calidad



Responsabilidad SocialResponsabilidad Social
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MecenazgoMecenazgo

?Programa
de música barroca latinoamericana
?Programa

de música barroca latinoamericana
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Patrocinio deportivoPatrocinio deportivo
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Fundación Repsol YPFFundación Repsol YPF
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Fundación Repsol YPFFundación Repsol YPF



Un nuevo modelo 
de gestión RYS XXI

Un nuevo modelo 
de gestión RYS XXI



82

Nuevo modelo de gestiónNuevo modelo de gestión

?Orientación al cliente

?Estructura más horizontal y menos jerárquica

?Mayor delegación de funciones

?Comunicación más fluida y transparente

?Orientación al cliente

?Estructura más horizontal y menos jerárquica

?Mayor delegación de funciones

?Comunicación más fluida y transparente





El FuturoEl Futuro
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?Sólida base para crecimiento rentable

?Medio plazo: Proyectos definidos y cerrados

?Largo plazo: Proyectos de gran potencial

?Sólida base para crecimiento rentable

?Medio plazo: Proyectos definidos y cerrados

?Largo plazo: Proyectos de gran potencial

El futuroEl futuro
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(KBEP/D)(KBEP/D)

0

200

400

600

800

1.000

1.200

20012001

El futuroEl futuro

20052005

1.400 1.3501.350
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Trinidad y TobagoTrinidad y Tobago

BoliviaBolivia

LibiaLibia

El futuroEl futuro
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Mar del CaribeMar del Caribe

BanyanBanyan

TrinidadTrinidad

SamaanSamaan

TeakTeak

PouiPoui
ImmortelleImmortelle
FlamboyanFlamboyan
t

CassiaCassia

TobagoTobago

Océano AtlánticoOcéano Atlántico

MahoganyMahogany

AmherstiaAmherstia

AtlanticAtlantic
LNGLNG

 

Pt. LisasPt. Lisas

BeachfieldBeachfield

AbyssiniaAbyssiniaPictonPicton

..

Galeota PointGaleota Point

El futuroEl futuro

133.000 barriles/día en 2005133.000 barriles/día en 2005
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SAN ALBERTO

La Paz

Cobija

Oruro

SAN ANTONIO 

Andina en BoliviaAndina en Bolivia
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Volúmenes contratados  en el gasoducto Bolivia – BrasilVolúmenes contratados  en el gasoducto Bolivia – Brasil
Sólido crecimiento de producción a 2005.Andina Sólido crecimiento de producción a 2005.Andina 

00

1010

2020

3030

4040

20002000 20032003 20062006 20092009 20122012 20152015 20182018

 millones m3 /d  millones m3 /d 

El futuroEl futuro
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Pacific LNGPacific LNG

El futuroEl futuro

Terminal GNLTerminal GNL

GNL carriersGNL carriers

Gasoductos
Poliductos

Gasoductos
Poliductos

RegasificacionRegasificacion

UpstreamUpstream
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GULF OF BOMBA

TubrukBenghazi

Sirte

Sabha

DJERBA

G U L F   O F   G A B E S

KERKENNAH ISLANDS.

Ghadamis

Ghat

TRIPOLI

GULF  OF  SIRTE

KUFRA BASIN

???

??????

?????

??

??
???

??

?????

???

?? ??
???

???

??

??

NC58

?????

?Significativos descubrimientos

?Dominio minero de alto potencial

?Significativos descubrimientos

?Dominio minero de alto potencial

26.000 barriles/día en 200526.000 barriles/día en 2005

El futuroEl futuro

LibiaLibia
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?Exploración y Producción: Posiciones de crecimiento

?Refino y Marketing: Eficiencia probada

?Química: Alta rentabilidad en ciclo medio 

?Gas y Electricidad: Principal vector de crecimiento

?Exploración y Producción: Posiciones de crecimiento

?Refino y Marketing: Eficiencia probada

?Química: Alta rentabilidad en ciclo medio 

?Gas y Electricidad: Principal vector de crecimiento

El futuroEl futuro





Propuestas  a la 
Junta General de Accionistas

Propuestas  a la 
Junta General de Accionistas





Gobierno CorporativoGobierno Corporativo
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Propuestas a la JuntaPropuestas a la Junta

La propuesta 5º persigue la renovación de la autorización
dada por la junta en años anteriores al consejo de
administración, para la adquisición derivativa de acciones
propias.

La propuesta 5º persigue la renovación de la autorización
dada por la junta en años anteriores al consejo de
administración, para la adquisición derivativa de acciones
propias.
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El punto 6º hace referencia a la autorización al consejo
de administración para acordar la ampliación del capital
social en los términos del Art.153.1. B) de la Ley de
Sociedades Anónimas, y sustituye un acuerdo del mismo
contenido que ha quedado sin efecto por el transcurso
del plazo previsto por el mismo.

El punto 6º hace referencia a la autorización al consejo
de administración para acordar la ampliación del capital
social en los términos del Art.153.1. B) de la Ley de
Sociedades Anónimas, y sustituye un acuerdo del mismo
contenido que ha quedado sin efecto por el transcurso
del plazo previsto por el mismo.

Propuestas a la JuntaPropuestas a la Junta
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Las propuestas objeto de los puntos 7º y 8º permitirán
emitir instrumentos financieros, como bonos u
obligaciones convertibles o canjeables, dejando en manos
del consejo de administración la posibilidad de llevar a la
practica tales emisiones en función de los intereses de la
compañía y a la vista de la situación de los mercados
financieros. Estos acuerdos, que se consideran de alto
interés para la sociedad, también sustituyen otros
similares adoptados en ejercicios anteriores.

Las propuestas objeto de los puntos 7º y 8º permitirán
emitir instrumentos financieros, como bonos u
obligaciones convertibles o canjeables, dejando en manos
del consejo de administración la posibilidad de llevar a la
practica tales emisiones en función de los intereses de la
compañía y a la vista de la situación de los mercados
financieros. Estos acuerdos, que se consideran de alto
interés para la sociedad, también sustituyen otros
similares adoptados en ejercicios anteriores.
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La propuesta 9º somete a la consideración de la junta
General la aplicación de un sistema retributivo de
incentivo a medio plazo para directivos, consistente en
opciones sobre obligaciones convertibles en acciones de
la Sociedad y autoriza al consejo de Administración para
la emisión de las obligaciones convertibles que dan
cobertura a dicho sistema.

La propuesta 9º somete a la consideración de la junta
General la aplicación de un sistema retributivo de
incentivo a medio plazo para directivos, consistente en
opciones sobre obligaciones convertibles en acciones de
la Sociedad y autoriza al consejo de Administración para
la emisión de las obligaciones convertibles que dan
cobertura a dicho sistema.
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El punto 10º del orden del día prevé autorizar al Consejo
de Administración para establecer programas de pagares
de empresas, como parte de los posibles instrumentos
financieros de los que puede hacer uso

El punto 10º del orden del día prevé autorizar al Consejo
de Administración para establecer programas de pagares
de empresas, como parte de los posibles instrumentos
financieros de los que puede hacer uso
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El ultimo punto del Orden del Día incorpora una
delegación de facultades para la formalización y
ejecución de los acuerdos adoptados por la Junta

El ultimo punto del Orden del Día incorpora una
delegación de facultades para la formalización y
ejecución de los acuerdos adoptados por la Junta
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