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Informe del Consejo de Administracién sobre las propuestas de acuerdo de los puntos sexto
y séptimo del Orden del Dia relativos a los aumentos de capital social por importe
determinable segun los términos de los acuerdos, mediante la emision de nuevas acciones
ordinarias de un (1) euro de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las
actualmente en circulacién, con cargo a reservas, ofreciendo a los accionistas la posibilidad
de vender los derechos de asignacién gratuita de acciones a la propia Sociedad o en el
mercado. Delegacidon de facultades al Consejo de Administracién o, por sustitucion, a la
Comisién Delegada o al Consejero Delegado, para fijar la fecha en la que el aumento deba
llevarse a efecto y las demds condiciones del aumento en todo lo no previsto por la Junta
General, todo ello de conformidad con el articulo 297.1.a) de la Ley de Sociedades de Capital.
Solicitud ante los organismos competentes para la admisién a negociacion de las nuevas
acciones en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a través del
Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado Continuo), asi como en cualesquiera otras bolsas
o mercados donde coticen o puedan cotizar las acciones de la Sociedad.

El presente informe se formula por el Consejo de Administracién de Repsol, S.A. (la “Sociedad”
o0 “Repsol”) para justificar las dos propuestas de aumento del capital social que, en el marco
del programa de retribucién al accionista denominado “Repsol Dividendo Flexible”, se
someteran, dentro de los puntos sexto y séptimo del Orden del Dia, respectivamente, a la
aprobacién de la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad, convocada para su
celebracion el dia 7 de mayo de 2020, a las 12:00 horas, en primera convocatoria y el dia 8 de
mayo de 2020, a la misma hora, en segunda convocatoria.

Este informe se emite en cumplimiento de lo establecido en los articulos 286 y 296 de la Ley de
Sociedades de Capital, en virtud de los cuales el Consejo de Administracién debe formular un
informe con la justificacion de las propuestas a someter a la Junta General de Accionistas, en la
medida en que la aprobacién de éstas y su ejecucion suponen necesariamente la modificacion
de los articulos 5 y 6 de los Estatutos Sociales de la Sociedad, relativos al capital social y a las
acciones, respectivamente.

Dado que los dos aumentos de capital responden a la misma finalidad y se instrumentan de
forma idéntica, este informe recoge la justificaciéon de ambas propuestas. Con la finalidad de
facilitar la comprensién de las operaciones que motivan las propuestas de aumento del capital
social que se someten a la Junta General de Accionistas, se ofrece a los accionistas, en primer
lugar, una descripcién de la finalidad y justificacion de dichos aumentos. Seguidamente, se
incluye una descripcidn de los principales términos y condiciones de los aumentos de capital
con cargo a reservas objeto de este informe.
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1  FINALIDAD Y JUSTIFICACION DE LA PROPUESTAS

1.1 Finalidad y justificacion de las propuestas

Tradicionalmente, la Sociedad ha venido retribuyendo a sus accionistas mediante el pago de
dividendos en efectivo y tiene la intencién de mantener una politica que permita al accionista,
gue asi lo desee, percibir la totalidad de su retribucion en dinero.

Con este planteamiento, con objeto de mejorar la estructura de retribucién al accionista y en
consonancia con las Ultimas tendencias seguidas en esta materia por otras compaiiias del IBEX-
35, en el afio 2012 la Sociedad ofrecid por primera vez a sus accionistas una opcion
(denominada “Repsol Dividendo Flexible”) que, sin limitar en modo alguno su posibilidad de
percibir la totalidad de su retribucién en efectivo si asi lo deseaban, les permitia recibir
acciones de la Sociedad con la fiscalidad propia de las acciones liberadas que se describe
posteriormente. Esta férmula se implementd por primera vez en la Sociedad en sustitucién del
qgue hubiera sido el tradicional pago del dividendo complementario del ejercicio 2011 y fue
repetida en sustitucién de los que hubieran sido los tradicionales pagos del dividendo a cuenta
y dividendo complementario de los ejercicios 2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017, 2018 y del
dividendo a cuenta del ejercicio 2019. Dada la buena acogida de este sistema por los
accionistas, se considera oportuno ofrecer este afo la misma posibilidad.

De este modo, la finalidad de las propuestas de aumento de capital que se someten a la Junta
General de Accionistas y constituyen el objeto de este informe es ofrecer de nuevo a todos los
accionistas de la Sociedad la opcion, a su libre eleccion, de recibir acciones liberadas de la
Sociedad de nueva emisién, sin alterar por ello la politica de la Sociedad de retribuir en
efectivo a sus accionistas, ya que estos podran optar, alternativamente, por recibir un importe
en efectivo mediante la transmisidn, a la Sociedad (si no lo hubiesen hecho en el mercado), de
los derechos de asignacidn gratuita que reciban por las acciones que posean, tal y como se
indica mds adelante.

1.2  Estructuracion de las operaciones y opciones del accionista

Las dos propuestas que se someten a la aprobacion de la Junta General de Accionistas dentro
de los puntos sexto y séptimo de su Orden del Dia consisten en ofrecer a los accionistas de la
Sociedad la opcidn de recibir, a su elecciéon, acciones liberadas de la Sociedad o un importe en
efectivo.

Estas ofertas se estructuran mediante dos aumentos de capital social con cargo a reservas
(cada uno, un “Aumento” o un “Aumento de Capital” y conjuntamente los “Aumentos de
Capital”). No obstante, al obedecer los dos Aumentos de Capital a la finalidad descrita en el
apartado 1.1 anterior, ambos podran ejecutarse simultaneamente o de forma independiente
en fechas distintas y Repsol podria, incluso, decidir no ejecutar uno o ambos, en cuyo caso el
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correspondiente Aumento quedaria sin efecto conforme a lo previsto en el apartado 2.7
siguiente.

En el momento en el que el Consejo de Administracién o, por sustitucion, la Comision
Delegada o el Consejero Delegado, decida ejecutar uno de los Aumentos de Capital:

(a) Los accionistas de la Sociedad recibiran un derecho de asignacion gratuita por cada
accién de la Sociedad que posean en ese momento. Estos derechos serdn negociables
Yy, por tanto, podran ser transmitidos en las mismas condiciones que las acciones de las
que deriven en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia durante
un plazo de, al menos, quince (15) dias naturales, finalizado el cual los derechos de
asignacion gratuita se convertirdn automaticamente en acciones de nueva emisién de
la Sociedad que seran atribuidas a quienes, en ese momento, sean titulares de
derechos de asignacion gratuita. El nimero concreto de acciones a emitir y, por tanto,
el nimero de derechos necesarios para la asignacién de una accién nueva dependerd
del precio de cotizacién de la accidon de la Sociedad tomado en el momento de la
ejecucion del Aumento de Capital (el “Precio de Cotizacién”), de conformidad con el
procedimiento que se describe en este informe. En todo caso, como se explica mas
adelante: (i) el nUmero total de acciones a emitir en el primer Aumento sera tal que el
valor de mercado de las mismas calculado al Precio de Cotizacion sera de,
aproximadamente, 861 millones de euros; vy (ii) el nUmero méximo de acciones a emitir
en el segundo Aumento sera tal que el valor de mercado de esas acciones calculado al
Precio de Cotizacidn sera igual al importe que fije el Consejo de Administracién o, por
sustitucion, la Comisién Delegada o el Consejero Delegado, con el limite indicado en el
apartado 1.4 siguiente.

(b) La Sociedad asumird un compromiso irrevocable de adquisicion de los referidos
derechos de asignacidn gratuita a un precio fijo frente a quienes reciban gratuitamente
dichos derechos como consecuencia de aparecer legitimados en los registros contables
de la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacion de
Valores, S.A. Unipersonal (lberclear) en la fecha que corresponda de acuerdo con las
reglas de compensacion y liquidacién de valores que resulten de aplicacién (el
“Compromiso de Compra”). Por lo tanto, el Compromiso de Compra se extendera
Unicamente a los derechos de asignacion recibidos gratuitamente por los accionistas
de la Sociedad, no a los derechos de asignacion comprados o de otro modo adquiridos
en el mercado o fuera de él. El precio fijo de compra de los derechos de asignaciéon
gratuita serd calculado con cardcter previo a la apertura del periodo de negociacién de
los derechos de asignacién gratuita, en funcion del Precio de Cotizacién (de modo que
el precio por derecho serd el resultado de dividir el Precio de Cotizacién entre el
numero de derechos necesarios para recibir una accién nueva mas uno). De esta
forma, la Sociedad garantiza a todos los accionistas la posibilidad de monetizar sus
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derechos de asignacion gratuita, permitiéndoles asi recibir el efectivo en caso de que
no deseen recibir acciones nuevas.

Por tanto, con ocasién de la ejecucidn de cada Aumento de Capital, los accionistas de la
Sociedad tendran la opcic')nl, a su libre eleccién de:

(a) No transmitir sus derechos de asignacion gratuita. En tal caso, al final del periodo de
negociacion, el accionista recibird el nimero de acciones nuevas que le corresponda
totalmente liberadas.

(b) Transmitir la totalidad o parte de sus derechos de asignacién gratuita a la Sociedad en
virtud del Compromiso de Compra a un precio fijo garantizado. De esta forma, el
accionista optaria por monetizar sus derechos y percibir su retribucién en efectivo en
lugar de recibir acciones.

(c) Transmitir la totalidad o parte de sus derechos de asignacion gratuita en el mercado.
En este caso, el accionista también optaria por monetizar sus derechos, si bien en este
supuesto no recibiria un precio fijo garantizado, como si ocurre en el caso de la opcién
(b) anterior, sino que la contraprestacion por los derechos de asignacién gratuita
dependeria de las condiciones del mercado en general, y del precio de cotizacion de
los referidos derechos en particular.

Los accionistas de la Sociedad podran combinar cualquiera de las alternativas mencionadas en
los apartados (a) a (c) anteriores. Téngase en cuenta, en este sentido, que el tratamiento fiscal
de las referidas alternativas es diferente.

El valor bruto de lo recibido por el accionista en las opciones (a) y (b) serd equivalente, ya que
el Precio de Cotizacidn serd utilizado tanto para determinar el precio fijo del Compromiso de
Compra como para determinar el nimero de derechos de asignacién gratuita necesarios para
la asignacion de una accion nueva. En otras palabras, el precio bruto que un accionista recibira
en caso de vender a la Sociedad la totalidad de sus derechos de asignacion gratuita bajo el
Compromiso de Compra correspondera, aproximadamente, al valor de las acciones nuevas que
recibird si no vende sus derechos, calculado al precio de mercado de la accion de la Sociedad
tomado en la fecha de ejecucidén del Aumento de Capital (esto es, al Precio de Cotizacion).

YLas opciones disponibles para los titulares de American Depositary Shares y de acciones ordinarias que, en su caso,
coticen en mercados o bolsas distintas de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia podran
presentar particularidades respecto de las opciones aqui descritas en atencidon a los términos y condiciones
aplicables a los programas en los que los indicados titulares participen y de las reglas de funcionamiento de los
mercados de valores donde se negocian dichos titulos.
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1.3 Coordinacion con los dividendos tradicionales

La Sociedad tiene la intencién de sustituir los que hubiesen sido los tradicionales pagos del
dividendo complementario del ejercicio 2019 y del dividendo a cuenta del ejercicio 2020 por
dos emisiones de acciones liberadas, manteniendo, en todo caso, la posibilidad del accionista,
a su eleccion, de percibir su retribucién en efectivo.

1.4 Importe de la Opcidn Alternativa y precio del Compromiso de Compra

La estructura de las propuestas consiste en ofrecer al accionista acciones liberadas cuyo valor
fijado de acuerdo con el Precio de Cotizacion (el “Importe de la Opcidn Alternativa” de cada
Aumento) ascendera:

(a) para el primer Aumento, a un total de 861.324.133 euros brutos; y

(b) para el segundo Aumento, al importe que fije el Consejo de Administracion o, por
delegacién, la Comision Delegada o el Consejero Delegado, con el limite de
916.437.632 euros brutos.

Dado que, como se ha indicado, el Compromiso de Compra tiene como finalidad permitir a los
accionistas monetizar el Importe de la Opcién Alternativa en cada Aumento, y teniendo en
cuenta que cada accidn en circulacidon concedera a su titular un derecho de asignacion gratuita,
el precio bruto por derecho al que se formulara el Compromiso de Compra en cada Aumento
seria igual, aproximadamente y con sujecién a lo dispuesto en los apartados 2.1 y 2.3
posteriores, a la cuantia por accidn del Importe de la Opcidn Alternativa de cada Aumento.

El precio de compra definitivo (y, en relacidn con el segundo Aumento, el Importe de la Opcidn
Alternativa, en su caso) sera fijado y hecho publico de acuerdo con lo previsto en el apartado

2.3.

2 PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DEL AUMENTO DE CAPITAL

2.1 Importe de cada Aumento de Capital, nimero de acciones a emitir y nimero de
derechos de asignacion gratuita necesarios para la asignacion de una accién nueva

El nimero mdximo de acciones a emitir en cada Aumento de Capital sera el resultado de
dividir el Importe de la Opcién Alternativa del Aumento correspondiente entre el valor de la
accion de la Sociedad tomado en el momento en que el Consejo de Administracién o, por
sustitucion, la Comisiéon Delegada o el Consejero Delegado, decida llevar a efecto cada
Aumento de Capital (esto es, el Precio de Cotizacidon). El nimero asi calculado sera objeto del
correspondiente redondeo para obtener un numero entero de acciones y una relacién de
conversion de derechos por acciones también entera. Adicionalmente, a estos mismos efectos,
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la Sociedad renunciard, en su caso, a los derechos de asignacion gratuita que le correspondan,
a los exclusivos efectos de que el nimero de acciones nuevas a emitir en cada Aumento de
Capital sea un niumero entero y no una fraccion.

Para la determinacién del nimero de acciones a emitir se considerardn solamente los
derechos de asignacidn gratuita vigentes al final del periodo de negociacion, excluyéndose
aquellos que fueron transmitidos a la Sociedad en virtud del Compromiso de Compra a un
precio fijo garantizado (alternativa b).

En concreto, en el momento en que se decida llevar a efecto un Aumento de Capital, el
Consejo de Administracién o, por sustitucion, la Comisidon Delegada o el Consejero Delegado,
determinara el nUmero maximo de acciones a emitir en el Aumento de que se trate y, por
tanto, el importe maximo del Aumento de Capital y el nUmero de derechos de asignacion
gratuita necesarios para la asignacién de una accién nueva, aplicando la siguiente férmula
(redondeando el resultado al nimero entero inmediatamente inferior):

NMAN = NTAcc / Num. Derechos por accion

donde,
NMAN = Numero maximo de acciones nuevas a emitir en el Aumento de Capital;
NTAcc = NUumero de acciones de la Sociedad en circulacidn en la fecha en que el Consejo de
Administracidon o, por delegacidn, la Comisién Delegada o el Consejero Delegado, acuerde
llevar a efecto el Aumento de Capital; y
Num. Derechos por accidn = Numero de derechos de asignacidn gratuita necesarios para la
asignacion de una accién nueva, que serd el que resulte de la aplicacién de la siguiente
formula, redondeado al nimero entero superior:

Num. Derechos por accién = NTAcc / Num. provisional accs.
donde,
Nuam. provisional accs. = Importe de la Opciéon Alternativa / Precio de Cotizacién
A estos efectos, “Precio de Cotizacion” serd la media aritmética de los precios medios
ponderados de la accién de la Sociedad en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia en las cinco (5) sesiones bursatiles anteriores al acuerdo del Consejo de
Administracion o, por delegacién, de la Comision Delegada o del Consejero Delegado, de llevar

a efecto un Aumento de Capital, redondeado a la milésima de euro mds cercana y, en caso de
la mitad de una milésima de euro, a la milésima de euro inmediatamente superior.
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El nimero definitivo de acciones a emitir serd el cociente del nUmero de derechos vigentes al
final del periodo de negociacién y del nimero de derechos por accidn, si bien en el supuesto
de que esa cifra no resulte un nimero entero, la Sociedad renunciara al nimero de derechos
de asignacidn gratuita necesario para que asi sea.

Una vez determinado el nimero definitivo de acciones a emitir, el importe de cada Aumento
de Capital sera el resultado de multiplicar dicho nimero de nuevas acciones por el valor
nominal de las acciones de la Sociedad —un euro por accion (1 €)—. Los Aumentos de Capital se
realizaran, por tanto, a la par, sin prima de emisién.

Ejemplo de cdlculo del nimero de acciones nuevas a emitir, del importe de un Aumento de
Capital y del numero de derechos de asignacion gratuita necesarios para la asignacion de una
accion nueva:

A continuacion se incluye, con el exclusivo fin de facilitar la comprensién de su aplicacién, un
ejemplo de cdlculo de la férmula incluida en este apartado. Los resultados de estos cdlculos no
son representativos de los que puedan darse en la realidad con ocasién de la ejecucion de los
Aumentos de Capital, que dependeran de las diversas variables utilizadas en la féormula
(esencialmente, el Precio de Cotizacidén de la accidn de la Sociedad en ese momento) y de los
eventuales redondeos.

A los meros efectos de este ejemplo:

El Importe de la Opcidn Alternativa del Aumento que se decide ejecutar es de 861.324.133
euros.

Se asume un Precio de Cotizacion de 7 euros.
El NTAcc es 1.566.043.878 (numero de acciones de la Sociedad a la fecha de este informe).
Por tanto:

NUm. provisional accs = Importe de la Opcidn Alternativa / Precio de Cotizacién = 861.324.133
/7=123.046.304,7

NUm. Derechos por accidén = NTAcc / Num. provisional accs. = 1.566.043.878 / 123.046.304,7 =
12,73 = 13 (redondeado al alza)

NMAN = NTAcc / Num. Derechos por accion = 1.566.043.878 / 13 = 120.464.913 (redondeado a
la baja)
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Los derechos de asignacion gratuita que fueron transmitidos a la Sociedad en virtud del
Compromiso de Compra a un precio fijo garantizado (alternativa b) se excluyen del cdmputo
de acciones nuevas a emitir (NAN). En el ejemplo, si se hubieran transmitido a la Sociedad
1.000.000.000 derechos de asignacién gratuita, quedarian 566.043.878 derechos de asignacion
gratuita vigentes al final del periodo de cotizacion. El calculo del nimero de acciones nuevas
definitivo a emitir (NAN) seria:

NAN = Numero de derechos vigentes / Num. Derechos por accion = 566.043.878 / 13 =
43.541.836 (redondeado a la baja)

En consecuencia, en este ejemplo, (i) el nimero definitivo de acciones nuevas a emitir en el
Aumento de Capital seria de 43.541.836, (ii) el importe del Aumento de Capital ascenderia a
43.541.836 euros, y (iii) serian necesarios 13 derechos de asignacion gratuita (o acciones
viejas) para la asignacion de una accion nueva en dicho Aumento.

2.2 Derechos de asignacion gratuita

En cada Aumento de Capital cada accion de la Sociedad en circulacién otorgard a su titular un
derecho de asignacién gratuita.

El nUmero de derechos de asignacién gratuita necesarios para recibir una accién nueva en cada
Aumento de Capital sera determinado automaticamente segun la proporcidn existente entre
el nimero de acciones nuevas y el nimero de acciones en circulacién en ese momento,
calculado de acuerdo con la férmula establecida en el apartado 2.1 anterior. En concreto, los
accionistas tendran derecho a recibir una accién nueva por cada tantos derechos de asignacién
gratuita, determinados de acuerdo con lo previsto en el apartado 2.1 anterior, de los que sean
titulares en el Aumento correspondiente.

En el caso de que el nimero de derechos de asignacién gratuita necesarios para la asignacion
de una accién nueva en el Aumento de Capital (13 en el ejemplo anterior) multiplicado por el
ndamero maximo de acciones nuevas a emitir (NMAN) (120.464.913 en ese mismo ejemplo)
resultara en un numero inferior al nUmero de acciones de la Sociedad en circulacién (NTAcc)
en la fecha de ejecucién del Aumento de Capital (en ese mismo ejemplo, 1.566.043.878), la
Sociedad renunciara a un numero de derechos de asignacion gratuita igual a la diferencia entre
ambas cifras (es decir, a 9 derechos en el mencionado ejemplo) a los exclusivos efectos de que
el numero de acciones nuevas sea un numero entero y no una fracciéon. En tal caso, se
producira una asignacion incompleta del Aumento de Capital ejecutado, amplidandose el capital
social exclusivamente en el importe correspondiente a los derechos de asignacion gratuita
respecto de los que no se haya producido renuncia (a cuyos efectos deberd asimismo
considerarse lo dispuesto en el apartado 2.3 posterior), de acuerdo con lo establecido en el
articulo 311 de la Ley de Sociedades de Capital.
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Los derechos de asignacién gratuita se asignaran a quienes aparezcan legitimados para ello en
los registros contables de la Sociedad de Gestidn de los Sistemas de Registro, Compensacién y
Liquidacion de Valores, S.A. Unipersonal (lIberclear) en la fecha que corresponda de acuerdo
con las reglas de compensacion y liquidacion de valores que resulten de aplicacién. Los
derechos de asignacién gratuita seran transmisibles en las mismas condiciones que las
acciones de las que deriven y podran ser negociados durante el plazo que determine el
Consejo de Administracién o, por sustitucion, la Comision Delegada o el Consejero Delegado,
con el minimo de quince (15) dias naturales. Durante el referido plazo, se podran adquirir en el
mercado derechos de asignacién gratuita suficientes y en la proporcién necesaria para recibir
acciones nuevas.

Los titulares de obligaciones convertibles en acciones de la Sociedad que pudieran estar en
circulacion en la fecha en que el Consejo de Administracién o, por sustitucién, la Comisién
Delegada o el Consejero Delegado, acuerde llevar a efecto el correspondiente Aumento no
gozaradn del derecho de asignacién gratuita de las acciones nuevas que se emitan en el
indicado Aumento, sin perjuicio de las modificaciones que procedan a la relaciéon de
conversion en virtud de los términos de cada emisidn.

2.3 Compromiso de Compra de los derechos de asignacidn gratuita

Como se ha explicado anteriormente, con ocasidn de la ejecucidon de cada Aumento de Capital,
la Sociedad asumira el compromiso irrevocable de compra de los derechos de asignacion
gratuita del Aumento de Capital (el Compromiso de Compra), de forma que quienes reciban
gratuitamente derechos de asignacidn gratuita con ocasidon del inicio del periodo de
negociacion de los indicados derechos tendrdn garantizada la posibilidad de vendérselos a la
Sociedad, recibiendo, a su eleccidn, toda o parte de su retribucién en efectivo. El Compromiso
de Compra se extenderd Unicamente a los derechos de asignacion recibidos gratuitamente por
los accionistas de la Sociedad, no a los derechos de asignacion comprados o de otro modo
adquiridos en el mercado o fuera de él, y estara vigente y podra ser aceptado durante el plazo,
dentro del periodo de negociacién de derechos de asignacidn gratuita, que acuerde el Consejo
de Administracién o, por sustitucion, la Comisiéon Delegada o el Consejero Delegado. El precio
de compra en virtud del Compromiso de Compra serd fijo y serd calculado con caracter previo
a la apertura del periodo de negociacion de los derechos de asignacién gratuita de acuerdo con
la siguiente férmula (en la que se aplicaran las definiciones establecidas en el apartado 2.1
anterior), redondeado a la milésima de euro mas cercana y, en caso de la mitad de una
milésima de euro, a la milésima de euro inmediatamente superior (el “Precio de Compra”):
Precio de Compra = Precio de Cotizacion / (NiUm. Derechos por accidn +1).

El Precio de Compra definitivo asi calculado sera fijado y hecho publico en el momento de Ia
ejecucion de cada Aumento de Capital.
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Esta previsto que la Sociedad renuncie a las acciones nuevas que correspondan a los derechos
de asignacién gratuita que la Sociedad haya adquirido en aplicacion del Compromiso de
Compra. En tal caso, se producird una asignacion incompleta de cada Aumento de Capital,
amplidndose el capital social exclusivamente en el importe correspondiente a los derechos de
asignacion gratuita respecto de los que no se haya producido renuncia, de acuerdo con lo
establecido en el articulo 311 de la Ley de Sociedades de Capital.

2.4 Derechos de las acciones nuevas

Las acciones nuevas que se emitan en cada Aumento de Capital serdn acciones ordinarias de
un euro (1 €) de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las actualmente en
circulacidn, representadas mediante anotaciones en cuenta, cuyo registro contable se atribuira
a la Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores,
S.A. Unipersonal (lberclear) y a sus entidades participantes. Las nuevas acciones atribuirdn a
sus titulares los mismos derechos politicos y econdmicos que las acciones ordinarias de la
Sociedad actualmente en circulacidn a partir de la fecha en que el correspondiente Aumento
de Capital se declare suscrito y desembolsado.

Los Aumentos de Capital se efectuardn libres de gastos y de comisiones en cuanto a la
asignacion de las acciones nuevas emitidas. La Sociedad asumird los gastos de emision,
suscripcion, puesta en circulacion, admisidon a cotizacion y demas relacionados con cada
Aumento de Capital.

Sin perjuicio de lo anterior, los accionistas de la Sociedad deben tener en cuenta que las
entidades participantes en la Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro, Compensacién y
Liquidacion de Valores, S.A. Unipersonal (Iberclear) en las que tengan depositadas sus acciones
podran establecer, de acuerdo con la legislaciéon vigente, las comisiones y los gastos
repercutibles en concepto de suscripcion de las nuevas acciones y de administracion,
derivados del mantenimiento de los valores en los registros contables, que libremente
determinen. Asimismo, las referidas entidades participantes podran establecer, de acuerdo
con la legislaciéon vigente, las comisiones y gastos repercutibles en concepto de tramitacién de
6rdenes de compra y venta de derechos de asignacion gratuita que libremente determinen.

2.5 Balance y reserva con cargo a la que se realizan los Aumentos de Capital
El balance que sirve de base a los Aumentos de Capital es el correspondiente al ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2019, que ha sido auditado por PricewaterhouseCoopers
Auditores, S.L. con fecha 20 de febrero de 2020 y que se somete a aprobacion de la Junta
General Ordinaria de Accionistas dentro del punto primero de su Orden del Dia.
Los Aumentos de Capital se realizaran con cargo a las reservas previstas en el articulo 303.1 de

la Ley de Sociedades de Capital. Con ocasién de la ejecucion de cada Aumento de Capital, el
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Consejo de Administracién o, por sustitucion, la Comisidon Delegada o el Consejero Delegado,
determinara la reserva o reservas a utilizar y el importe de ésta o éstas conforme al balance
gue sirve de base a los Aumentos de Capital.

2.6 Régimen fiscal
Consideraciones generales

A continuacion se exponen las principales implicaciones fiscales relacionadas con la ejecucién
del Aumento de Capital, sobre la base de la normativa tributaria vigente en territorio comun y
de la interpretacién efectuada por la Direccion General de Tributos (DGT) a través de la
contestacion a diversas consultas vinculantes y en la previsible asuncion de que (i) la
adquisicion por la Sociedad de los derechos de asignacion gratuita como consecuencia del
Compromiso de Compra se realice con cargo a reservas voluntarias procedentes de beneficios
no distribuidos y (ii) los Aumentos de Capital se realicen con cargo a reservas por prima de
emision.

Con caracter general, el régimen fiscal aplicable a los accionistas residentes en los territorios
forales (incluida la Comunidad Foral de Navarra), Ceuta o Melilla, si bien es similar al de
territorio comun, puede tener algunas diferencias en su tratamiento (en particular, para los
accionistas personas fisicas residentes en ciertos territorios forales, en relacion con la venta de
sus derechos de asignacién gratuita en el mercado).

Los accionistas no residentes en Espafia, los tenedores de American Depositary Shares
representativos de acciones de la Sociedad, asi como los tenedores de acciones que coticen en
mercados o bolsas distintas de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia,
deberan contrastar con sus asesores fiscales los efectos derivados de las distintas opciones
relacionadas con la ejecucién del Aumento de Capital, incluyendo el derecho a la aplicacién de
lo dispuesto en los convenios para evitar la doble imposicidn suscritos por Espania.

Debe tenerse en cuenta que la tributacion de las distintas opciones relacionadas con la
ejecucién del Aumento de Capital que se exponen no explicita todas las posibles consecuencias
fiscales ni los potenciales cambios normativos futuros que puedan afectar al régimen fiscal
aplicable.

Por ello, se recomienda que los accionistas consulten con sus asesores fiscales el impacto fiscal
especifico del esquema propuesto y que presten atencién a las modificaciones que pudieran
producirse, tanto en la legislacién vigente a la fecha de esta operacién como en sus criterios de
interpretacion, asi como a las circunstancias particulares de cada accionista o titular de
derechos de asignacion gratuita.
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Consideraciones particulares

e Accionistas personas fisicas residentes y no residentes sin establecimiento permanente en
Espafa

En la tipologia de accionistas indicada, la entrega de las acciones nuevas tendrd la
consideracion a efectos fiscales de entrega de acciones liberadas y, por tanto, no
constituye renta ni a efectos del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (“IRPF”)
ni en el Impuesto sobre la Renta de no Residentes (“IRNR”). En linea con lo anterior, la
entrega de las acciones nuevas no esta sujeta a retencion o ingreso a cuenta.

El valor de adquisicion, tanto de las acciones nuevas como de las acciones de las que
procedan, resultard de repartir el coste total entre el nimero de acciones (tanto las
antiguas como las liberadas). La antigliedad de tales acciones liberadas serd la que
corresponda a las acciones de las que traen causa.

Consecuentemente, en caso de una posterior transmisidn, la renta que se obtenga se
calculara por referencia a este nuevo valor.

En el supuesto de que los accionistas vendan sus derechos de asignacién gratuita en el
mercado el importe obtenido en la transmision sigue el mismo régimen establecido por la
normativa fiscal para los derechos de suscripcion preferente.

En consecuencia, dicho importe tendra la consideracion de ganancia patrimonial para el
transmitente contribuyente del IRPF o del IRNR sin establecimiento permanente en
Espafia. Dicha ganancia patrimonial estara sujeta a retencién a cuenta del IRPF al tipo que
sea aplicable en ese momento. Esta retencién a cuenta del IRPF se practicard por la
entidad depositaria correspondiente (y, en su defecto, por el intermediario financiero o el
fedatario publico que haya intervenido en la transmision de estos derechos).

Todo ello sin perjuicio de la potencial aplicacién a los contribuyentes del IRNR sin
establecimiento permanente de los convenios para evitar la doble imposicion suscritos
por Espafiay a los que pudiera tener derecho, asi como de las exenciones establecidas por
la normativa del IRNR.

Por ultimo, en el supuesto de que los titulares de los derechos de asignacién gratuita
decidan acudir al Compromiso de Compra de Repsol, el régimen fiscal aplicable al importe
obtenido en la transmisidén a Repsol de los derechos de asignacidn gratuita recibidos en su
condicidon de accionistas, sera equivalente al régimen aplicable a una distribucién de
dividendos en efectivo y, por tanto, estardn sometidos a la retencion y tributacidon
correspondiente.

12



Junta General Ordinaria 2020

wr
REPSJOL

e Accionistas personas juridicas residentes y no residentes que operen en Espafa a través
de establecimiento permanente

En esta categoria de accionistas, la entrega de los derechos de asignacion gratuita y de las
acciones liberadas seguira el tratamiento previsto en la normativa contable, teniendo en
consideracion las particularidades de la Resolucién del ICAC de 5 de marzo de 2019. En
virtud de dicha resolucion y a partir de 1 de enero de 2020 la entrega de los derechos de
asignacion gratuita determina en el socio la contabilizacion, en todo caso, de un derecho
de cobro y el correspondiente ingreso financiero integrable en la base imponible del
Impuesto sobre Sociedades (“1S”) o del IRNR. Como consecuencia de lo anterior, existe la
posibilidad de que la sociedad emisora deba practicar la correspondiente retenciéon o
ingreso a cuenta sobre el importe bruto de los derechos.

La implementacidn practica de dichas retenciones o ingresos a cuenta determinaria la
necesidad de arbitrar mecanismos de anticipo de liquidez y compensacion de costes por
parte de los accionistas a Repsol (sin danimo de exhaustividad, transmision, detraccion o
retencién de alguna forma por la Sociedad de los derechos de asignacion gratuita o de las
acciones liberadas para poder abonar el pago a cuenta del impuesto correspondiente a
estos inversores) que podrian, eventualmente, incrementar la complejidad operativa de
algunas de las alternativas contempladas o hacerlas inviables. Y todo ello sin perjuicio de
las reglas especiales de valoracion a efectos de la determinacién de la base imponible que
puedan resultar aplicables en atencién a la naturaleza de las reservas con cargo a las
cuales se efectian los Aumentos de Capital o de la aplicacién de posibles exenciones a las
gue pudiera tener derecho el accionista (p.ej. las del articulo 21 de Ley del IS).

La Sociedad ha planteado una consulta a la DGT con la finalidad de solicitar aclaracién
sobre los impactos fiscales que la Resolucidon del ICAC pudiera tener en el programa
“Repsol Dividendo Flexible”, especificamente en lo que atafie al régimen de retenciones e
ingresos a cuenta de los citados impuestos.

No obstante lo anterior vy, sin perjuicio de que la Sociedad llevard a cabo sus mejores
esfuerzos para aplicar los mencionados mecanismos (i.e. entre otras, las referidas
transmision, detraccion o retencién en los términos que determine la DGT, en su caso, o
articule la Sociedad para hacer frente a este pago a cuenta), en el supuesto de que, por
razones técnicas o de otra indole, no resulte posible practicar la detraccidn o retencién de
los derechos de asignacion gratuita o de las acciones liberadas para poder abonar el pago
a cuenta del impuesto correspondiente, la Sociedad no asumird ningln tipo de
responsabilidad frente los accionistas, los titulares de derechos de asignacidn gratuita o
cualesquiera otros terceros que puedan verse afectados por esta circunstancia.

En el supuesto de transmision de los derechos de asignacion gratuita en el mercado, los
contribuyentes de esta categoria tributardan conforme a lo que resulte de la normativa
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contable aplicable y, en su caso, de los regimenes especiales que apliquen a los
accionistas sujetos a los anteriores impuestos.

Finalmente en el supuesto de que los titulares de los derechos de asignacién gratuita
decidan acudir al Compromiso de Compra de Repsol, el régimen fiscal aplicable seria
sustancialmente idéntico al de un dividendo en efectivo, estando sometidos por lo tanto a
a la retencién y tributacién correspondiente (sin perjuicio de la posibilidad de aplicacion
de regimenes especiales o exenciones impositivas a las que pudiera tener derecho el
accionistas en atencidn a su participacion).

2.7 Delegacion de facultades y ejecucion de cada Aumento de Capital

De conformidad con lo previsto en el articulo 297.1.a) de la Ley de Sociedades de Capital, se
propone delegar en el Consejo de Administracidn, con facultades de sustitucién en la Comision
Delegada y en el Consejero Delegado, la facultad de sefialar la fecha en que cada acuerdo de
Aumento de Capital a adoptar por la Junta General Ordinaria de Accionistas deba llevarse a
efecto, asi como fijar las condiciones de cada Aumento de Capital en todo lo no previsto por la
Junta General, todo ello dentro del plazo maximo de un afio desde la fecha en que se adopten
los acuerdos relativos a los Aumentos de Capital por la Junta General.

No obstante lo anterior, si el Consejo de Administracién, con expresas facultades de
sustitucion, no considerase conveniente la ejecucion de alguno de los Aumentos de Capital,
podra someter a la Junta General de Accionistas la posibilidad de revocarlo, no estando en tal
caso obligado a ejecutarlo. En particular, el Consejo de Administracién o, por sustitucidn, la
Comisién Delegada o el Consejero Delegado, analizara y tendrd en cuenta las condiciones de
mercado, de la propia Sociedad y las que deriven de algin hecho o acontecimiento con
trascendencia social o econdmica, asi como el nivel de aceptaciones del primer Aumento de
Capital, y en el caso de que estos u otros elementos desaconsejen, a su juicio, la ejecucion del
Aumento de que se trate, podra someter la revocacién de alguno de los Aumentos de Capital a
la Junta General de Accionistas. Asimismo, los Aumentos de Capital quedaran sin valor ni
efecto alguno si, dentro del plazo de un afio sefialado por la Junta para su ejecucion, el Consejo
de Administracién o, por delegacion, la Comisiéon Delegada o el Consejero Delegado, no
ejercita las facultades que le delegue la Junta General de Accionistas, debiendo informar a la
primera Junta General que se celebre con posterioridad.

En el momento en que el Consejo de Administracién o, por sustitucion, la Comisiéon Delegada o
el Consejero Delegado, decida ejecutar un Aumento de Capital, fijando todos sus términos
definitivos en lo no previsto por la Junta General de Accionistas, la Sociedad hara publicos
dichos términos. En particular, con caracter previo al inicio del periodo de asignacién gratuita
del Aumento correspondiente, la Sociedad pondra a disposicion publica un documento que
contenga informacién sobre el nimero y la naturaleza de las acciones y los motivos del
Aumento de Capital, todo ello de acuerdo con lo previsto en el articulo 1.5.g) del Reglamento
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(UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo y del Consejo de 14 de junio de 2017 sobre el folleto
que debe publicarse en caso de oferta publica o admisidon a cotizacion de valores en un
mercado regulado y por el que se deroga la Directiva 2003/71/CE o en la normativa que resulte
de aplicacién en cada momento.

Una vez finalizado el periodo de negociacion de los derechos de asignacién gratuita de cada
Aumento de Capital:

a) Las acciones nuevas seran asignadas a quienes, de conformidad con los registros de la
Sociedad de Gestidén de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de
Valores, S.A. Unipersonal (Iberclear) y de sus entidades participantes, sean titulares de
derechos de asignacion gratuita en la proporcién necesaria.

b) El Consejo de Administracién o, por sustitucién, la Comisién Delegada o el Consejero
Delegado, declarara cerrado el periodo de negociacién de los derechos de asignacién
gratuita y procederd a formalizar contablemente la aplicacion de la cuenta de reservas
en la cuantia del correspondiente Aumento de Capital, quedando éste desembolsado
con dicha aplicacion.

Finalmente, el Consejo de Administracion o, por sustitucién, la Comision Delegada o el
Consejero Delegado, adoptard los correspondientes acuerdos de modificacion de Estatutos
Sociales para reflejar la nueva cifra de capital resultante de cada Aumento de Capital y de
solicitud de admisidn a cotizacidn de las nuevas acciones.

2.8 Admision a cotizacion de las acciones nuevas

La Sociedad solicitara la admisién a negociacion de las acciones nuevas que se emitan en cada
Aumento de Capital en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia a través
del Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo), asi como en cualesquiera otras
bolsas o mercados donde coticen o puedan cotizar las acciones de la Sociedad, haciéndose
constar expresamente el sometimiento de la Sociedad a las normas que existan o puedan
dictarse en materia de Bolsa y, especialmente, sobre contratacidn, permanencia y exclusién de
la negociacion oficial.
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Informe del Consejo de Administracién sobre la propuesta de acuerdo relativa al punto
octavo del Orden del Dia (“Aprobacién de una reduccidén de capital social por importe
determinable segun los términos del acuerdo, mediante la amortizacién de acciones propias
de la Sociedad. Delegacién de facultades en el Consejo de Administracidn o, por sustitucidn,
en la Comisién Delegada o el Consejero Delegado, para fijar las demas condiciones de la
reduccidn en todo lo no previsto por la Junta General, incluyendo, entre otras cuestiones, las
facultades de dar nueva redacciéon a los articulos 5 y 6 de los Estatutos Sociales de la
Sociedad, relativos al capital social y a las acciones, respectivamente, y de solicitar la
exclusidn de negociacidn y la cancelacidn de los registros contables de las acciones que sean

amortizadas.”)

1 OBJETO DEL INFORME

El presente informe se formula por el Consejo de Administraciéon de Repsol, S.A. (la “Sociedad”
o “Repsol”) para justificar la propuesta de reduccidn de capital social mediante amortizacidn
de acciones propias que se someterd, dentro del punto octavo del Orden del Dia, a la
aprobacién de la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad, convocada para su
celebracion el dia 7 de mayo de 2020, a las 12:00 horas, en primera convocatoria y el dia 8 de
mayo de 2020, a la misma hora, en segunda convocatoria.

Este informe se emite en cumplimiento de lo establecido en los articulos 286 y 318 de la Ley de
Sociedades de Capital, en virtud de los cuales el Consejo de Administracion debe formular un
informe con la justificaciéon de la propuesta a someter a la Junta General de Accionistas, en la
medida en que la aprobacién de ésta y su ejecucidén supone necesariamente la modificacién de
los articulos 5 y 6 de los Estatutos Sociales de la Sociedad, relativos al capital social y a las
acciones, respectivamente.

2 JUSTIFICACION DE LA PROPUESTA

En el contexto de la politica de retribuciéon al accionista, el Consejo de Administracion
considera que es conveniente reducir el capital social mediante la amortizacién de acciones
propias de la Sociedad. El principal efecto de la indicada reduccion de capital sera un
incremento del beneficio por accion de la Sociedad, lo que redundarda en favor de sus
accionistas.

Para poder llevar a cabo la indicada reduccidn de capital estd previsto que se amorticen
acciones propias de la Sociedad en autocartera de un euro de valor nominal cada una. Parte de
dichas acciones a amortizar se encuentran en autocartera a 25 de marzo de 2020, mientras
qgue el resto de acciones a amortizar se adquirirdn (a) tanto a través de un programa de
recompra de acciones propias dirigido a todos los accionistas, al amparo del articulo 5 del
Reglamento (UE) N2 596/2014, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de abril de 2014,
sobre el abuso de mercado (el “Reglamento”), y del Reglamento Delegado (UE) 2016/1052 de
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la Comisidn, de 8 de marzo de 2016, por el que se completa el Reglamento sobre el abuso de
mercado en lo que respecta a las normas técnicas de regulacidn relativas a las condiciones
aplicables a los programas de recompra y a las medidas de estabilizacion (el “Reglamento
Delegado” y el “Programa de Recompra” o el “Programa”, respectivamente) y que debera ser
aprobado por el Consejo de Administracién, como, en su caso, (b) a través de la liquidacion,
antes del acuerdo de cierre y ejecucion de la reduccion de capital objeto de la propuesta de
acuerdo a que se refiere este informe, de los derivados sobre acciones propias contratados por
la Sociedad con anterioridad al 25 de marzo de 2020 (los “Derivados”).

3 PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DE LA REDUCCION DE CAPITAL SOCIAL

Se propone reducir el capital social en la cuantia que resulte de sumar:

(i) 1.400.000 euros, mediante la amortizaciéon de 1.400.000 acciones propias existentes
actualmente en autocartera, de un euro de valor nominal cada una, adquiridas al
amparo de la autorizaciéon conferida por la Junta General de Accionistas celebrada el
11 de mayo de 2018 dentro del punto octavo del orden del dia y dentro de los limites
previstos en los articulos 146 y concordantes y 509 de la Ley de Sociedades de Capital
(la “Autocartera Existente”); y

(ii) el valor nominal agregado, con el maximo que se indica a continuacién, que
representen las acciones, de un euro de valor nominal cada una, que sean adquiridas
tanto a través del Programa de Recompra como, en su caso, de la liquidacién de los
Derivados, antes del acuerdo de cierre y ejecucion de la reduccion de capital objeto de
la propuesta de acuerdo a que se refiere este informe.

El nUmero maximo de acciones de la Sociedad que serdn adquiridas tanto a través del
Programa de Recompra como, en su caso, de la liquidacidn de los Derivados serd el
que resulte de la aplicacion de la siguiente férmula (el “Limite Conjunto”):

Limite Conjunto = 38.647.825 + (Num. Acciones Emitidas) — 1.400.000

donde,

“NUum. Acciones Emitidas”= nimero de acciones nuevas de la Sociedad que finalmente
se emitan como consecuencia de la ejecucion del Aumento de Capital al que se refiere

la propuesta de acuerdo sobre el punto sexto del Orden del Dia de esta misma Junta
General.

El nUmero maximo de acciones de la Sociedad que podran adquirirse a través de la liquidacion

de los Derivados no excedera de 96.950.000. Estos Derivados no se liquidaran, en ningun caso,
durante la duracidon del Programa de Recompra y, en su caso, deberan liquidarse con
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anterioridad al momento en que se declare cerrada y ejecutada la reduccion de capital objeto
de esta propuesta de acuerdo.

El Programa de Recompra, por su parte, estara a su vez sujeto a dos limites cuantitativos en
cuanto al importe de la inversién y el nimero de acciones a adquirir:

(a) El nUmero maximo de acciones a adquirir al amparo del Programa (el “NMAA”) sera el
gue determine el Consejo de Administracion antes del comienzo del Programa de
Recompra y en ningun caso excedera del Limite Conjunto.

(b) La inversion maxima neta del Programa (la “Inversion Maxima”) serd el importe en
euros que resulte de la aplicacién de la siguiente férmula, redondeado al nimero
entero inferior:

Inversién Maxima = NMAA x (Precio de Cotizacion x 1,50)
donde,

“Precio Cotizacion” = el precio de cotizacién de la accién de la Sociedad en las Bolsas
de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia al cierre de la sesién bursatil del dia
habil bursatil anterior al del inicio del Programa de Recompra, redondeado a la
centésima de euro mas cercana y, en caso de la mitad de una centésima de euro, a la
centésima de euro inmediatamente superior.

A efectos del célculo del importe de la Inversién Maxima, se computard Unicamente el
precio de adquisicién de las acciones. No se computaran, por tanto, los gastos,
comisiones o corretajes que, en su caso, pudieran repercutirse sobre las operaciones
de adquisicién.

En consecuencia, la cifra maxima de la reduccidn de capital (la “Reduccidn de Capital”) sera el
importe resultante de sumar el valor nominal agregado del numero de acciones propias de un
euro de valor nominal cada una correspondiente a la Autocartera Existente (esto es, 1.400.000
euros) y el valor nominal agregado del nimero de acciones de un euro de valor nominal cada
una que conforman el Limite Conjunto.

En el caso de que la Junta General aprobara la propuesta de acuerdo objeto de este informe, la
cifra definitiva de la reduccion quedard fijada por el Consejo de Administracién o, por
delegacion, por la Comision Delegada y/o el Consejero Delegado, en funcion del nimero
definitivo de acciones que se adquieran tanto en el marco del Programa de Recompra como,
en su caso, en virtud de la liquidacidn de los Derivados, siempre que no excedan del referido
Limite Conjunto, y afiadiendo siempre a dichas acciones las comprendidas en la Autocartera
Existente. En caso contrario, y junto a las acciones comprendidas en la Autocartera Existente,

18



Junta General Ordinaria 2020

wr
REPSJOL

se amortizaran la totalidad de las acciones adquiridas en virtud del Programa de Recompra asi
como aquel numero de acciones adquiridas como consecuencia de la liquidacién de los
Derivados que resulte de la diferencia entre el Limite Conjunto y el nimero de acciones
efectivamente adquiridas en ejecucién del Programa de Recompra. En este ultimo supuesto,
las acciones en autocartera remanentes adquiridas como consecuencia de la liquidacion de los
Derivados no seran objeto de amortizacion.

No obstante lo anterior, el Consejo de Administracién (con expresas facultades de sustitucion
en la Comisién Delegada o el Consejero Delegado) en consideracion a las condiciones de
mercado, de la propia Sociedad y las que deriven de algin hecho o acontecimiento con
trascendencia social o econdmica, como por ejemplo la actual crisis del coronavirus o la del
precio del petrdleo, podrd decidir no ejecutar el Programa de Recompra o, en su caso,
finalizarlo anticipadamente sin haber adquirido el NMAA o sin haber alcanzado la Inversidon
Madxima. Asimismo, el Consejo de Administraciéon también podra decidir no adquirir acciones
propias mediante la liquidacion de los Derivados o adquirir por este medio un nimero de
acciones propias inferior al que resulte de la diferencia entre el Limite Conjunto y el nimero de
acciones efectivamente adquiridas en ejecucion del Programa de Recompra. En todo caso,
junto a las acciones comprendidas en la Autocartera Existente, se amortizaran la totalidad de
las acciones adquiridas en virtud del Programa de Recompra asi como, en su caso, aquel
numero de acciones adquiridas como consecuencia de la liquidacion de los Derivados que
determine el Consejo de Administracién dentro de los limites fijados en este acuerdo.

Ejemplo de cdlculo del importe mdximo de acciones a amortizar en la Reduccion de
Capital y del importe de la Inversion Mdxima del Programa de Recompra:

A continuacion se incluye, con el exclusivo fin de facilitar la comprension de su aplicacion,
un ejemplo de cdlculo de las formulas incluidas en este apartado. Los resultados de estos
cdlculos no son representativos de los que puedan darse en la realidad con ocasion de la
ejecucion de la Reduccion de Capital, que dependerdn de las diversas variables utilizadas
en la formula y de los eventuales redondeos.

A los meros efectos de este ejemplo:

La Autocartera Existente asciende a 1.400.000 acciones propias de la Sociedad.

Se asume que el Num. Acciones Emitidas es 96.371.930.

Igualmente, se asume que el Precio de Cotizacion es de 7 euros.

Limite Conjunto = 38.647.825 + (Num. Acciones Emitidas) - 1.400.000 = 38.647.825 +
96.371.930 — 1.400.000 = 133.619.755 acciones
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Inversion Mdxima (Programa de Recompra) = NMAA x (Precio de Cotizacion x 1,50) =
133.619.755 x (7 x 1,50) = 1.403.007.427 euros (redondeado al numero entero inferior)

En consecuencia, en este ejemplo, (i) el Limite Conjunto seria de 133.619.755 acciones,
(ii) el NMAA no excederia de 133.619.755 acciones y (ii) la Inversion Mdxima ascenderia
a 1.403.007.427 euros.

Por tanto, en este ejemplo, la cifra mdxima de la reduccion de capital seria de
135.019.755 acciones, de un euro de valor nominal cada una de ellas.

Las principales caracteristicas del Programa de Recompra, sin perjuicio de la oportuna
informacidn publica de todos sus detalles, que se facilitara en su momento una vez aprobado
por el Consejo de Administracién y, en todo caso, antes de comenzar con las adquisiciones,
serdn las siguientes:

1. La Sociedad adquirird, para su amortizacién, acciones propias por un importe no
superior al que resulte de aplicar la férmula prevista para el cdlculo de la Inversién
Maxima. Asimismo y en ningln caso, el nimero de acciones a adquirir al amparo del
Programa de Recompra podra exceder del Limite Conjunto.

2. La adquisicién de las acciones se efectuard con arreglo a las condiciones de precio y
volumen establecidas en el articulo 3 del Reglamento Delegado.

3. El Consejo de Administracién establecerd el plazo del Programa de Recompra, el cual no
podra exceder en todo caso de 1 afio. Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad podra
poner fin al Programa de Recompra con anterioridad al plazo que se establezca si se
hubiera cumplido su finalidad y, en particular, si con anterioridad al vencimiento del
Programa de Recompra la Sociedad hubiera adquirido al amparo del mismo el nimero
maximo de acciones (NMAA), o acciones por un precio de adquisicién que alcanzara el
importe de la Inversién Méaxima del Programa de Recompra, o si concurriera cualquier
otra circunstancia que asi lo aconsejara o exigiera.

La adquisicién de las acciones se realizara al amparo del articulo 144.a) de la Ley de Sociedades
de Capital (supuesto de libre adquisicién derivativa de acciones propias) y en los términos de
los articulos 338 a 342 de la misma Ley, en lo que resulten aplicables, del articulo 12.2 del Real
Decreto 1066/2007, de 27 de julio, del articulo 5 del Reglamento y del Reglamento Delegado
sin que sea necesaria, por tanto, la formulacién de una oferta publica de adquisicién sobre las
acciones de la Sociedad que se adquieran en ejecucién del Programa de Recompra.

Asimismo, en el caso de resultar aprobada la propuesta, se procederia a modificar los articulos
5 y 6 de los Estatutos Sociales de la Sociedad, a fin de que estos reflejen la nueva cifra del
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capital y el nuevo nimero de acciones en circulacion, una vez deducidas las acciones propias
cuya amortizacidon se propone.

Una vez finalizado el Programa de Recompra correspondera al Consejo de Administracidon o en
su caso a la Comision Delegada o al Consejero Delegado determinar la cifra concreta en que
quede reducido el capital agregando para ello la Autocartera Existente, las acciones adquiridas
en virtud del Programa de Recompra vy, en su caso, las adquiridas a través de la liquidacién de
los Derivados, todo ello en los términos y con sujecion a las reglas establecidas en la propuesta
de acuerdo.

La reduccién del capital no implicard devolucion de aportaciones a los accionistas, dado que,
en el momento de la reduccidn, la Sociedad sera la titular de las acciones a amortizar. A los
efectos de lo previsto en el articulo 335 de la Ley de Sociedades de Capital, la reduccion se
realizard con cargo a reservas libres, mediante la dotacion de una reserva por capital
amortizado por un importe igual al valor nominal de las acciones amortizadas, de la que sélo
serd posible disponer con los mismos requisitos exigidos para la reduccién del capital social,
conforme a lo establecido en el articulo 335.c) de la Ley de Sociedades de Capital. En
consecuencia, conforme a lo establecido en dicho precepto, no habra lugar al derecho de
oposiciéon de los acreedores recogido en el articulo 334 de la misma Ley.

Se propone, asimismo, que la propia Junta General de Accionistas faculte al Consejo de
Administracion para ejecutar el acuerdo de reduccién de capital (con expresa facultad de
delegacion a favor de la Comisién Delegada y/o del Consejero Delegado al amparo de lo
establecido en el articulo 249bis.l) de la Ley de Sociedades de Capital), en un plazo no superior
a un mes desde la finalizacion (anticipada o prevista) del Programa de Recompra y, en todo
caso, dentro del afio siguiente a la fecha de adopcion de la propuesta de acuerdo objeto de
este informe. Con ello, se permitira al drgano de administracion decidir, dentro de un plazo
razonable, el momento mds oportuno para proceder a la ejecucidn de la reduccion en
consideracion de la situacion del mercado y de la Sociedad, asi como del resto de factores,
internos y externos, que pudieran ser relevantes.

Asimismo, se propone facultar al Consejo para determinar aquellos extremos que no hayan
sido expresamente fijados en la propuesta de acuerdo o que sean consecuencia del mismo, y
realizar las actuaciones y otorgar los documentos publicos o privados que sean necesarios o
convenientes para la mas completa ejecuciéon de la reduccidon de capital. En particular, se
propone facultar al Consejo de Administracion para realizar los tramites y actuaciones
necesarios para que, una vez ejecutado el acuerdo de reduccién de capital, se produzca la
exclusién de negociaciéon de las acciones amortizadas en las Bolsas de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Valencia, a través del Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado Continuo) y la
cancelaciéon de los correspondientes registros contables; asi como solicitar y realizar cuantos
tramites y actuaciones sean necesarios para la exclusién de la negociacion de las acciones
amortizadas en cualesquiera otras bolsas o mercados de valores donde coticen o puedan
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cotizar las acciones de la Sociedad, de conformidad con los procedimientos establecidos en
cada una de dichas bolsas o mercados de valores, y la cancelacion de los correspondientes
registros contables.

Por ultimo, se propone autorizar expresamente al Consejo de Administracidén para que este, a
su vez, pueda delegar (con facultad de sustitucién cuando asi proceda) a favor de la Comisién
Delegada y/o del Consejero Delegado, al amparo de lo establecido en el articulo 249bis.|) de la
Ley de Sociedades de Capital, todas las facultades delegables a que se refiere la propuesta de
acuerdo objeto de este informe.
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