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INFORMACION GENERAL Y ECONOMICO FINANCIERA

Informacién general
y econémico-financiera

Entorno macroecondmico

El afo 2010 ha marcado el inicio de la recuperacién econémica global después de la crisis
de 2008-2009, conocida ya como la Gran Recesion. La economia mundial ha crecido un
5,0% durante 2010 y las previsiones indican que en 2011 se registrard un alza del 4,4%. No
obstante, la economia global atin estd haciendo frente a las consecuencias de la crisis y el
proceso iniciado de recuperacion no estd exento de riesgos y debilidades.

Después de una primera mitad del afio en la que la recuperacion avanzé con mas fuerza de
lo esperado - gracias al repunte de los inventarios y de la inversion fija que supuso un fuerte
incremento del comercio internacional - se entré en una fase caracterizada por una mayor
moderacion en el crecimiento.

Esta moderacion comenzé a hacerse patente en la segunda mitad del afio, reflejandose en
una ralentizacion tanto de la produccién industrial como de las exportaciones globales, si
bien un consumo mayor de lo esperado en Japén y Estados Unidos, fomentado por los
programas de estimulo implementados por ambas economias, sostuvieron el crecimiento
econdmico en el periodo por encima de lo previsto.

Durante el afo se han consolidado las distintas velocidades regionales observadas ya a lo
largo de la crisis y en todo el proceso de recuperacién. Las economias avanzadas han expe-
rimentado un crecimiento del 3,0% en 2010y las previsiones apuntan a que en 2011 serd del
2,5%, mientras que las economias emergentes crecieron al 7,1% y se prevé que en 2011 lo
hagan al 6,5%. De igual forma, a finales de 2010, en algunas economias emergentes la acti-
vidad industrial superd los niveles de actividad anteriores a la crisis, mientras que en un gran
numero de economias avanzadas todavia no se habian recuperado los maximos histéricos.

De esta dispar evolucién han derivado diferentes retos de politica econémica. Si bien en las
economias desarrolladas el consumo privado ha comenzado a afianzarse, el crecimiento
economico moderado podria no ser suficiente para enfrentarse al elevado desempleo. Estos
pafses aun tienen que lidiar con los excesos del periodo anterior a la crisis con reformas
pendientes del sistema financiero y, en las economias mas endeudadas especialmente en la
zona euro, han de afrontar retos de sostenibilidad fiscal.

Por el contrario, muchas economias en desarrollo han recuperado su nivel de actividad eco-
némica y en algunos casos se encuentran cerca del pleno empleo. Su favorable evolucion
las ha hecho objeto de fuertes entradas de capital, que sumadas a la boyante marcha de la
economia, han provocado la aparicién de presiones inflacionistas e incluso de sintomas de
sobrecalentamiento. Por este motivo, en algunas economias se ha comenzado la retirada
parcial de los estimulos destinados a hacer frente a la crisis.

Respecto a las principales economias, Estados Unidos alcanzé en 2010 un crecimiento del
2,9%, evitando el temido double dip o recaida en la recesion. No obstante, el rebote de la
actividad a finales de 2009 y principios de 2010 se sustent6 en gran medida en factores
transitorios, como ayudas publicas, y un ciclo expansivo de inventarios.

A mediados de ano, se produjo una desaceleracién econémica que se materializé en un
repunte del desempleo y un desplome de las ventas de viviendas, despertando el temor a
una posible recaida en la recesion. Las autoridades estadounidenses reaccionaron con el
anuncio de nuevas politicas expansivas monetarias y fiscales. Estas se concretaron, por una
parte, en el anuncio de un programa de compra de deuda publica por parte de la Reserva
Federal, conocido como “relajacién cuantitativa 2", y por otra, en un acuerdo bipartidista
para extender exenciones fiscales durante los dos préximos afios equivalentes a 800.000
millones de dolares. Estas medidas lograron una aceleracion del crecimiento en la recta
final de 2010. Sin embargo, aun se mantienen importantes debilidades, relativas al sector
inmobiliario y al elevado desempleo.

La reactivacién de la actividad mundial a lo largo del afio también alcanzé a la zona euro, que
cerré 2010 con un crecimiento del 1,8%, mientras que las previsiones para 2011 se sittan
en el 1,5%. La economia alemana sigue siendo el motor de la recuperacion de la region, que
no obstante se mantiene débil debido a las tensiones que han afectado especialmente a la
periferia de la Eurozona y al elevado desempleo.
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Alo largo de 2010, la estabilidad financiera internacional se vio alterada por las dudas sobre
la sostenibilidad de las cuentas publicas de algunos paises de la region, especialmente Gre-
cia e Irlanda. El temor a la posibilidad de que no pudieran hacer frente a las necesidades de
financiacién de su deuda soberana y la repercusion que esto tendria sobre la moneda unica,
motivaron la creacion del Mecanismo Europeo de Estabilizacion Financiera y la aprobacion
de ayudas financieras a dichos paises. La persistencia de riesgos de contagio hacia otras
economias de la zona euro motivd que el Banco Central Europeo prolongara la politica
monetaria expansiva.

A pesar de estas medidas, las dudas sobre la sostenibilidad de la deuda publica en varios
paises y sobre los costes que supondria para los tenedores de bonos una eventual reestruc-
turacion de su deuda mantienen elevados los diferenciales de tipos de interés de la deuda
de estos paises frente a la deuda alemana.

Por su parte, el Producto Interior Bruto (PIB) de Espafia descendio un 0,1% en 2010, si bien
las tasas de crecimiento trimestrales positivas apuntan al inicio de una lenta recuperacién
econdmica.

Durante el primer semestre del ano, el consumo privado experimenté una mejora, vincu-
lada fundamentalmente a medidas de cardcter transitorio. Sin embargo, la persistencia de
un elevado nivel de desempleo y el freno de la oferta crediticia mantuvieron la atonfa de la
demanda interna, lastrando con ello al conjunto de la actividad econdmica.

El sector exterior supuso la principal fuente de dinamismo durante el afio. La paulatina
recuperacion de los principales socios comerciales de Espafia sirvio de impulso al sector
exportador, evitando un retroceso mas acusado de la actividad y del empleo.

Los episodios de Grecia e Irlanda tuvieron un fuerte impacto en la percepcion de los mer-
cados sobre la deuda publica espafiola, provocando un fuerte aumento del riesgo pais y
encareciendo el acceso a la financiacion del sector publico y privado.

Las dudas sobre la capacidad de la economia espafola para retomar tasas positivas de cre-
cimiento y el abultado déficit publico registrado en 2009 (-11,1% del PIB) provocaron que el
Gobierno iniciara la implantacion de una serie de medidas de ajuste del déficit publico y refor-
mas estructurales, a fin de aportar la maxima credibilidad a la senda de consolidacién fiscal.

Ajena a esta evolucién, Latinoamérica estd experimentando, a grandes rasgos, una fuerte
y veloz recuperacion econdmica, gracias al repunte de precios de las materias primas y a
unas condiciones de financiacion relativamente favorables. La regién ha experimentado una
expansion del PIB del 5,9% en 2010, que se espera que se modere hasta el 4,3% en 2011.

Esta positiva evolucién tiene su reflejo en unas primas de riesgo que, en el caso de algu-
nas economias latinoamericanas, han pasado a ser inferiores a las exigidas a economias
desarrolladas. No obstante, algunas de sus principales economias estan siendo objeto de
fuertes flujos de entrada de capital, a los que han de hacer frente con una cuidadosa gestion
macroeconomica.

El crecimiento en la region Asia-Pacifico ha recuperado el ritmo previo a la crisis y ha sor-
prendido por su solidez respecto a las debilidades de las economias avanzadas. Las econo-
mias emergentes asiaticas, con China a la cabeza, han crecido un 9,3% en 2010, y se prevé
que en 2011 alcancen el 8,4%.

En la recta final de 2010, especialmente tras la decision de la Reserva Federal de inyectar
mas ddlares en la economia estadounidense, se ha producido un repunte de las presiones
inflacionistas en paises como China, Corea del Sur, India, Australia y Nueva Zelanda, que
ha llevado a sus autoridades a subir los tipos de interés y adoptar politicas monetarias més
restrictivas.

Recuperacién de la demanda mundial de petréleo

El mercado del petréleo se caracterizé en 2010 por una recuperacion de los fundamentos
de oferta y demanda y, en consecuencia, de los precios, que estuvieron significativamente
influenciados por el contexto econdmico-financiero global.

En lo que respecta a los fundamentos, 2010 representé un cambio frente a los dos afios
precedentes, que estuvieron marcados por la destruccion de casi 1,5 millones de barriles
de demanda. Por el contrario, en 2010 se registré un incremento de la demanda global de
petroleo superior a dos millones de barriles diarios, segun las principales agencias oficiales
internacionales de energia.

China, Estados Unidos y el resto de los paises no pertenecientes a la Organizacién para la
Cooperacién y el Desarrollo Econémico (OCDE) fueron los principales motores del creci-
miento de la demanda, si bien China y Estados Unidos acumularon casi la mitad del creci-
miento de la demanda global en 2010.
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Durante 2010 también se mantuvo cierto exceso de oferta en el mercado, como consecuen-
cia directa de dos factores. En primer lugar, de la politica seguida por la Organizacion de
Paises Exportadores de Petroleo (OPEP), que incrementé sus niveles de produccién a razén
de 2 millones de barriles diarios, por encima de las cuotas pactadas. En segundo lugar, de
los altos niveles de inventarios arrastrados desde 2009, a pesar de que se observé una re-
duccién paulatina de los mismos.

En lo que respecta al precio del crudo, éste experimentd una elevada volatilidad durante el
ano, situandose de media alrededor de los 8o délares por barril (79,6 en el caso del crudo
norteamericano West Texas Intermediate), lo que representa un incremento cercano al 29%
respecto a 2009 o una subida de precio cercana a los 18 ddlares.

La tendencia alcista del precio fue mas evidente durante la ultima mitad del afo, y estuvo
fuertemente influenciada por factores macroecondémicos y financieros. En este sentido, un
factor clave fue la relajaciéon monetaria adoptada por Estados Unidos en los ultimos meses
de 2010 mediante medidas de expansién cuantitativa, que generaron un flujo de capitales
hacia activos de alta rentabilidad (materias primas y petréleo), lo que contribuyé al incre-
mento del precio del crudo.

Actividades del Grupo

La actividad del Grupo se desarrolla en cinco areas de negocio, que se corresponden con las
principales divisiones de su estructura organizativa:

Tres negocios estratégicos integrados, que incluyen las operaciones desarrolladas por las
entidades del Grupo (excepto YPF y Gas Natural Fenosa) en las siguientes dreas:

- Upstream, correspondiente a las operaciones de exploracion y produccion de hidrocarburos;

- GNL, correspondiente a las operaciones de la fase midstream (licuefaccién, transporte y
regasificacion) del gas natural y a la comercializacién de gas natural y gas natural licuado; y

Downstream, correspondiente a las actividades de refino, comercializacion de productos
petroliferos, quimica y gases licuados del petréleo.

Dos participaciones estratégicas:

- YPF, que incluye las operaciones de YPF, S.A., y las sociedades de su Grupo en todos los
negocios desglosados anteriormente; a 31 de diciembre de 2010 el Grupo posefa una par-
ticipacion del 79,81 % en YPF, S.A., que se integra por consolidacién global en los Estados
Financieros;y

Gas Natural Fenosa, cuyas actividades principales son la comercializacién de gas natural
y la generacion, distribucion y comercializacion de electricidad; a 31 de diciembre de 2010
el Grupo posefa una participacion del 30,13 % en Gas Natural Fenosa, que se integra por
consolidacién proporcional.

Plan Horizone 2014

En 2010, la compania presentd a los mercados el plan Horizonte 2014, que establece las
prioridades del Grupo para el periodo 2010-2014. El notable éxito exploratorio alcanzado
durante los afios 2008 y 2009, y los cambios que tuvieron lugar en el sector por la crisis fi-
nanciera, motivaron una actualizacion de los objetivos y las bases del Grupo, que permitirdn
acometer la proxima fase de crecimiento.

Las grandes lineas estratégicas que gobiernan cada negocio son:

- Upstream: motor de crecimiento de la compania

- La presencia de Repsol en dreas geogréficas de elevado potencial exploratorio y su recono-
cida capacidad en la exploracion en aguas profundas han trasformado a la compania en
una de las energéticas con mejores perspectivas de crecimiento.

- La estrategia inversora se fundamentard en una cartera sélida de proyectos estratégicos: la
explotacion de aquellos ya en operacion, y el avance de los que se encuentran en fase de
delineacion o desarrollo. Adicionalmente, la compania continuard con su apuesta por el cre-
cimiento orgénico y la actividad de exploracion en nuevas éreas de interés para el Grupo.

- El desarrollo de estos proyectos permitird un crecimiento anual de la produccién de hidro-
carburos en el drea de Upstream de entre un 3y un 4% hasta 2014, y mayor hasta 2019, con
una tasa de reemplazo de reservas estimada superior al 110% en los préximos cinco anos.
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- Downstream: optimizacion y mejora de la rentabilidad

Los proyectos de ampliacion y mejora de las refinerias de Bilbao y Cartagena se encuentran
en una fase muy avanzada, y esta prevista su entrada en operacién a finales de 2011. Esta

puesta en marcha impulsard los mérgenes de explotacion y consolidard la posicion integra-

da de la compafiia y su liderazgo en este negocio en Espana.

- A partir de 2012, la inmejorable posicion desarrollada por el negocio de Downstream de
Repsol permitira capitalizar la recuperacion econdémica y lograr asi una solida generacion
de caja para el Grupo.

- YPF: capturar el valor oculto de la compariia

- YPF es la compania lider en Argentina, un mercado en crecimiento que ofrece numerosas
oportunidades de negocio. La transicion energética que se esta dando en el pais hacia
precios internacionales y la rigurosa gestion de las inversiones y los costes permitira lograr
el objetivo de crecimiento de resultados y dividendos.

- Gas Natural Fenosa: liderazgo en la convergencia de gas y electricidad

- Creacion de una compania lider integrada en gas y electricidad, que posibilitara la genera-

cion de caja estable para el Grupo.

Las claves para generar valor en los distintos negocios y una rigurosa disciplina financiera
permitiran al Grupo alcanzar el objetivo ultimo del Plan: maximizacion del valor creado para
el accionista.

Durante el ano 2010 se ha impulsado el cumplimiento del plan Horizonte 2014 a través de
la inversion de 5.106 millones de euros. Las principales iniciativas del ejercicio consistieron
en la delineaciéon de los grandes descubrimientos exploratorios (en paises como Brasil y
Venezuela); en los avances en la fase de construccion de los proyectos de refino en Espana
(Cartagena y Bilbao); la puesta en operacion de grandes proyectos como Peru LNG; vy la
explotacién eficiente de los activos productivos de Repsol (Shenzi en el Golfo de México, I/R
en Libia, Trinidad y Tobago, Bolivia y Canaport en Canadd).

Los ultimos descubrimientos realizados en Africa occidental y Latinoamérica, y la adqui-

sicion de nuevo dominio minero en Latinoamérica, Noruega, Oman, Argelia, Indonesia y
Angola, sientan las bases para la generacion del futuro crecimiento.

Asimismo, las compafifas participadas por el Grupo avanzaron durante 2010 en sus respec-

tivas lineas estratégicas:

- YPF, apoyandose en la recuperacion de los precios en Argentina, focalizarse en la explotacion
de campos maduros (principalmente a través de la mejora del factor de recuperacion), y el
avance en la gestion comercial y la optimizacion operativa,

- y Gas Natural Fenosa, definiendo el nuevo marco estratégico para los préximos afios tras la
compra e integraciéon de Fenosa.
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Resultados

Los resultados del Grupo en los afios 2010 y 2009 son los siguientes:

RESULTADOS DE REPSOL YPF Millones de euros
2010 2009
Resultado de explotacién 7.621 3.244
Upstream 4113 781
GNL 105 (61)
Downstream 1.304 1.022
YPF 1.453 1.021
Gas Natural spc 881 748
Corporacién, ajustes y otros (235) (267)
Resultado financiero (1.008) (468)
Resultado antes de impuestos y participadas 6.613 2.776
Impuesto sobre beneficios (1.742) (1.130)
Resultado de las entidades valoradas por el método 76 86
de la participacién
Resultado del ejercicio de actividades interrumpidas 0 12
Resultado consolidado del ejercicio 4.947 1.744
Resultado atribuido a intereses minoritarios (254) (185)
Resultado atribuido a la sociedad dominante 4.693 1.559

El resultado neto de Repsol YPF en el ejercicio de 2010 se situ6 en 4.693 millones de euros,
lo que supone mis del triple del resultado obtenido en el ejercicio anterior (1.559 millones de
euros). El resultado de explotacion fue de 7.621 millones de euros, frente a los 3.244 millones
del ejercicio anterior, lo que supone un incremento del 134,9%. El EBITDA se cifré en 9.196
millones de euros, un 36,3% mds que en 2009. En lo que respecta al beneficio por accién,
éste fue de 3,84 euros.

Los resultados de 2010 ponen de manifiesto una mejora en todas las areas de negocio y per-
miten, en buena medida como consecuencia del acuerdo con la compania China Petroleum
& Chemical Corporation (Sinopec), que se alcance un resultado histérico para el Grupo.

El mencionado acuerdo merece una mencion destacada. En diciembre de 2010 Repsol y Si-
nopec alcanzaron un acuerdo estratégico para desarrollar conjuntamente proyectos de explo-
racion y produccion en Brasil, para lo cual se formalizoé una ampliacion de capital de Repsol
Brasil, S.A. (“Repsol Brasil”, que en febrero de 2011 ha cambiado de nombre para denomi-
narse Repsol Sinopec Brasil S.A., “Repsol Sinopec Brasil”), que fue suscrita integramente por
Sinopec, por importe de 7.111 millones de ddlares (5.389 millones de euros). Tras esta opera-
cién, Repsol mantiene el 60% de la participaciéon en Repsol Sinopec Brasil y Sinopec el 40%
restante. El acuerdo asegura la financiacion del desarrollo de los descubrimientos en Brasil,
en concreto Guard, Carioca y Panoramix, asi como la puesta en valor de los mismos, reflejan-
do una estimacion del valor de dichos activos por encima de 10.600 millones de délares.

El resultado de explotacion del area de Upstream (Exploracion y Produccion) aumenté un
426,6%, pasando de los 781 millones de euros de 2009 a 4.113 millones a 31 de diciembre
de 2010. El resultado de 2010 incluye una plusvalia, por importe de 2.847 millones de euros,
generada como consecuencia del acuerdo entre Repsol y Sinopec. Sin tener en cuenta esta
plusvalia, el resultado del drea de Upstream en 2010 es superior al de 2009, fundamental-
mente como consecuencia de los mayores precios de realizacién del crudo y del gas, y de un
aumento de la produccién en el periodo.

El negocio de Gas Natural Licuado (GNL) en 2010 ha generado un resultado de 105 millo-
nes de euros gracias a unos mayores margenes y volumenes de comercializacion de GNL
respecto a 2009, afio en que esta area gener6 un resultado de explotacion negativo de 61
millones de euros (cifra que incluia las pérdidas derivadas de resoluciones arbitrales como
la emitida en el asunto Gassi Touil).

El resultado de explotacion del drea de Downstream (Refino, Marketing, Gases Licuados del
Petroleo, Trading y Quimica) se situd en 1.304 millones de euros, frente a los 1.022 millones
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del ejercicio anterior, lo que supone un incremento del 27,6%. El resultado de explotacion
valorando los inventarios a coste corriente de reposicion (CCS), en lugar de hacerlo a coste
medio, se cifré en 806 millones de euros, un 23,1% superior a los 655 millones obtenidos en
2009, principalmente por la recuperacién del negocio quimico y el mejor resultado en refino.

Por su parte, YPF cerré 2010 con un resultado de explotacion de 1.453 millones de euros, lo
que supone un incremento del 42,3% en comparacion a los 1.021 millones de euros corres-
pondientes a 2009. El aumento es consecuencia de la aproximacion de los precios de los
combustibles en las estaciones de servicio a las paridades internacionales en ddlares, de los
mayores ingresos provenientes de aquellos productos que, si bien son vendidos en el mer-
cado interno argentino, su precio estd relacionado con la cotizacion internacional, asi como
de los efectos de los mayores ingresos derivados de las exportaciones.

El 30% de Repsol en Gas Natural Fenosa generd un resultado de explotacion de 881 millones
de euros, un 17,8% superior al obtenido en el ejercicio anterior, que se debe sobre todo a
la incorporacion del 100% de Unién Fenosa desde el 30 de abril de 2009 vy a las plusvalias
obtenidas en el subsiguiente proceso de desinversiones.

El resultado financiero neto acumulado del Grupo consolidado al cierre de 2010 fue negati-
vo en 1.008 millones de euros, frente a los 468 millones negativos del ejercicio anterior. La
diferencia obedece fundamentalmente al aumento de gastos por inversiones en régimen de
arrendamiento financiero (gasoductos y buques metaneros) y a las diferencias de cambio,
que en 2009 permitieron considerables ganancias debido a la depreciacién del dolar frente
al euro, mientras que en el 2010, el dolar se apreci¢ frente al euro, lo cual incide negativa-
mente en el resultado financiero por posiciones con riesgo de tipo de cambio.

El Impuesto sobre Sociedades devengado ascendio a 1.742 millones de euros, lo que situ¢ el
tipo impositivo efectivo en el 26,3% (40,7% en 2009). Dicho tipo resulta inusualmente bajo
como consecuencia de las operaciones atipicas realizadas en el ano (operacion con Sinopec,
ventas de Refap y CLH, etc.).

Situacién financiera

Al cierre de 2010, Repsol YPF mantiene una sélida posicion financiera.

La deuda financiera neta del Grupo ex Gas Natural Fenosa, es decir, sin tener en cuenta la in-
tegracion proporcional de las magnitudes correspondientes a dicha sociedad, se situd en 1.697
millones de euros a 31 de diciembre de 2010, frente a los 4.905 millones del ejercicio anterior, lo
que supone una reduccion del 65%. La buena evolucién de los negocios, asi como la desinver-
sion en la Refinerfa Alberto Pasqualini (Refap) en Brasil, la venta de més de un 4% del capital de
YPF al mercado y, muy significativamente, la ampliacién de capital en Repsol Brasil, han sido las
causas de esta disminucion.

La deuda financiera neta del Grupo consolidado al cierre de 2010 se situd en 7.224 millones de
euros, lo que representa una disminucion de 3.704 millones respecto al 31 de diciembre de 2009,
que fue de 10.928 millones de euros.

Durante 2010 las inversiones han alcanzado la cifra de 5.091 millones de euros!". Estas inver-
siones se explican con mayor profundidad en los apartados relativos a cada una de las areas de
negocio de este Informe de Cestion.

Durante el ejercicio, las desinversiones ascendieron a 4.972 millones de euros®. De esta cifra,
cabe destacar, ademas de la entrada de fondos por la operacién con Sinopec, la venta al mercado
de un 4,23% de las acciones que Repsol poseia en YPF por un importe total de 489 millones de
euros. Asimismo, incluye las ventas de la participacion del 30% que Repsol posefa en la Refineria
Alberto Pasqualini (Refap), del 5% de la Compafifa Logistica de Hidrocarburos (CLH) y del 25%
en Bahia de Bizkaia Gas (BBG). Estas operaciones se detallan en cada una de las areas de nego-
cio de este Informe de Gestion.

Durante 2010, excepcionalmente, se realizé un tinico pago de dividendos (0,425 euros por accion
como dividendo complementario de 2009) debido al adelanto en el pago por parte de Repsol
YPF, S.A. del dividendo a cuenta de 2009 a diciembre de ese ejercicio. Adicionalmente, el Consejo
de Administracion del Grupo autorizé un dividendo a cuenta del ejercicio 2010 por importe de
0,525 euros por accion, lo que supone un incremento del 23,53% respecto al del dividendo apro-
bado para el ejercicio 2009, y que se ha pagado en enero de 2011.

(1) Esta cifra no incluye inversiones financieras en el ejercicio de 2010 por importe de 15 millones de euros.
(2) Esta cifra no incluye desinversiones financieras en el ejercicio de 2010 por importe de 88 millones de euros.
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Respecto a las operaciones sobre acciones propias, la Junta General Ordinaria de Accionistas,
celebrada el 30 de abril de 2010, autorizd al Consejo de Administracion para “la adquisicién
derivativa de acciones de Repsol YPF, S.A., en una o varias veces, 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, sumado al de las que ya posea Repsol
YPF, S.A. y cualesquiera de sus sociedades filiales, no exceda del 10% del capital suscrito de la
Sociedad y por un precio o valor de contraprestacion que no podrd ser inferior al valor nominal
de las acciones ni superar su cotizacion en Bolsa”.

La autorizacion tiene una duracion de 5 afios, contados a partir de la fecha de la Junta General, y
dejé sin efecto, en la parte no utilizada, la acordada por la pasada Junta General Ordinaria, cele-
brada el 14 de mayo de 2009.

Durante 2010, Repsol YPF no realizo compras ni enajenaciones de acciones propias. A 31 de di-
ciembre de 2010, ni Repsol YPF, S.A. ni cualquiera de sus sociedades filiales mantienen acciones
de la sociedad dominante.

Prudencia financiera

Repsol YPF mantiene, en coherencia con la prudencia de su politica financiera, recursos en
efectivo y otros instrumentos financieros netos y lineas de crédito sin usar disponibles que
cubren el 78% de la totalidad de su deuda bruta y el 63% de la misma incluyendo las accio-
nes preferentes. En el caso de Repsol YPF ex Gas Natural Fenosa, dichos recursos cubren la
totalidad de deuda bruta y més del 80% si se incluyen las acciones preferentes.

Las inversiones financieras estdn incluidas en los epigrafes de la nota 12 de las Cuentas
Anuales Consolidadas como “Otros activos financieros valorados a valor razonable con cam-
bios en resultados”, “Préstamos y partidas por cobrar” e “Inversiones mantenidas hasta el
vencimiento” (que incluye el efectivo y el equivalente a efectivo), y ascienden a 8.177 millones
de euros, de los cuales 7.807 millones corresponden a Repsol YPF, sin incluir Gas Natural
Fenosa. Asimismo, el Grupo tiene contratadas lineas de crédito comprometidas no dispues-
tas por importe de 4.666 millones de euros (ex Gas Natural Fenosa), frente a los 3.860 millo-
nes de euros al cierre de 2009 (ex Gas Natural Fenosa). Para el total del Grupo consolidado,
el importe de lineas de crédito comprometidas no dispuestas era de 5.690 y 4.680 millones
de euros a 31 de diciembre de 2010 y 20009, respectivamente, de las cuales el 79% vencen
con posterioridad al 31 de diciembre de 2011.

Por este motivo, la deuda neta y el ratio deuda neta/capital empleado, en el que el capital
empleado corresponde a la deuda neta mas el patrimonio neto, reflejan con fidelidad tanto
el volumen de recursos financieros ajenos necesarios como su peso relativo en la financia-
cion del capital empleado en las operaciones.

31 de diciembre

Millones de euros, excepto los ratios Grupo Grupo Consolidado
Consolidado ex Gas Natural Fenosa
2010 2009 2010 2009
| Deuda financiera neta 7.224 10.928 1.697 4.905
1 Acciones preferentes 3.748 3.726 3.568 3.548
Il Deuda financiera neta incluyendo 10.972 14.654 5.265 8.453
acciones preferentes
IV Capital empleado 36.958 36.045 30.777 29.346
Deuda financiera neta entre 19,5% 30,3% 5,5% 16,7%
capital empleado(l/1V)
Deuda financiera neta incluyendo 29,7% 40,7% 17,1% 28,8%

acciones preferentes entre capital
empleado (I11 / V)

El ratio de deuda neta sobre capital empleado para el Grupo consolidado ex Gas Natural
Fenosa al cierre de 2010 se situd en el 5,5%, frente al 16,7% del ejercicio anterior. Teniendo
en cuenta las acciones preferentes, este ratio se situd en el 17,1%, frente al 28,8% del ejer-
cicio 2009.
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El ratio de deuda neta sobre capital empleado del Grupo consolidado al cierre de 2010 se
cifro en el 19,5%, frente al 30,3% a 31 de diciembre de 2009. Teniendo en cuenta las acciones
preferentes, este ratio se situd en el 29,7%, frente al 40,7% de 2009.

A continuacion se detalla la evolucién de la deuda financiera neta durante los ejercicios de
2010y 2009:

(Millones de euros) Grupo Grupo Consolidado
Consolidado ex Gas Natural
Fenosa

2010 2009 2010 2009
Deuda neta al inicio del periodo 10.928 3.481 4.905 2.030
EBITDA (9.196)  (6.749)  (7.688)  (5.517)
Variacién del fondo de maniobra comercial 1.693 590 1316 461
Inversiones (1) 5.091 8.964 4.468 4.991
Desinversiones (2) (4.972) (1.037) (4.293) (400)
Dividendos pagados 806 1.935 759 1.894
(incluyendo los de las sociedades afiliadas)
Efectos tipo de cambio 617 125 535 112
Impuestos pagados 1.627 1.168 1.490 1.054
Variacién del perimetro de consolidacion (3) (372) 1.809 (395) -
Intereses y otros movimientos 1.002 642 600 280
Deuda neta al cierre del periodo 7.224 10.928 1.697 4.905

(1)En 2010 y 2009 existen inversiones de cardcter financiero por importe de 15y 39 millones de euros, respectiva-
mente para el Grupo Consolidado, no reflejadas en esta tabla.

(2)Igualmente, en 2010 y 2009 existen desinversiones de cardcter financiero por importe de 88 y 56 millones de
euros, respectivamente para el Grupo Consolidado.

(3)En 2009 corresponde principalmente a la incorporacién de la deuda de Union Fenosa y en 2010 a la desconsoli-
dacion de la deuda de Refap.

A continuacion se detalla el rating crediticio actual de Repsol YPF:

Standard & Poor’s Moody’s Fitch
Deuda a corto plazo A-2 pP-2 F-2
Deuda a largo plazo BBB Baal BBB+

Factores de riesgo

Las operaciones y los resultados de Repsol YPF estdn sujetos a riesgos como consecuencia
de los cambios en las condiciones competitivas, econdmicas, politicas, legales, regulatorias,
sociales, industriales, de negocios y financieras, que los inversores deberian tener en cuenta.

Futuros factores de riesgo, actualmente desconocidos o no considerados como relevantes
por Repsol YPF en el momento actual, también podrian afectar al negocio, a los resultados
0 a la situacién financiera de la comparifa.

Riesgos relativos a las operaciones

Incertidumbre en el contexto econémico. El ritmo de recuperacion de la reciente crisis
economico-financiera global estd todavia sujeto a riesgos y a incertidumbres. El crecimiento
de la economia mundial fue més lento en la segunda mitad de 2010 al debilitarse o agotarse
el margen de maniobra de algunos factores que sostenian dicha recuperacion, particular-
mente la reposicién de inventarios y las politicas publicas anticiclicas de naturaleza fiscal y
monetaria. Esta dindmica podria también predominar durante 2011, reduciendo los precios
y los margenes de la compafiia respecto a los actuales, si bien se espera que la demanda
mundial de petréleo y gas aumente debido a los paises emergentes. El incremento de la
deuda publica en casi todos los paises como consecuencia de sus politicas anticrisis podria
conducir a cambios fiscales y del marco regulatorio de la industria del petréleo y del gas.
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Adicionalmente, una profunda reforma financiera, que esta en proceso, podria tener impor-
tantes consecuencias para el conjunto de la economfa. Por tltimo, la situacion econdmico-
financiera podria tener impactos negativos con terceros con los que Repsol YPF realiza o
podria realizar negocios. Cualquiera de estos factores descritos anteriormente, ya sea de
manera conjunta o independiente, podrian afectar de manera adversa a la condicion finan-
ciera, los negocios o los resultados de las operaciones de Repsol YPF.

Posibles fluctuaciones de las cotizaciones internacionales del crudo de referencia y de
la demanda de crudo debido a factores ajenos al control de Repsol YPF. En los ultimos
10 afios, el precio del crudo ha experimentado variaciones significativas, ademds de estar
sujeto a las fluctuaciones de la oferta y la demanda internacional, ajenas al control de Repsol
YPF. Los acontecimientos politicos (especialmente en Oriente Medio); la evolucién de las
reservas de petréleo y derivados; los efectos circunstanciales tanto del cambio climatico
como de los fendmenos meteoroldgicos, como tormentas y huracanes (que sacuden sobre
todo el Golfo de México); el incremento de la demanda en paises con un fuerte crecimiento
econémico, como China e India; conflictos mundiales importantes, la inestabilidad politica
y la amenaza del terrorismo que algunas zonas productivas sufren cada cierto tiempo; y el
riesgo de que la oferta de crudo se convierta en arma politica pueden afectar especialmente
al mercado y a la cotizacion internacional del petroleo. En 2010, la cotizacién media del
precio del crudo West Texas Intermediate (WTI) ascendio a 79,61 ddlares por barril, frente a
una media de 56,13 ddlares por barril registrada durante el periodo 2001-2010, con un precio
medio anual maximo de 99,75 délares por barril en 2008 y un precio medio anual minimo
de 25,96 ddlares en 2001. En 2010, el rango de cotizaciones para el crudo (WTI) se situé
aproximadamente entre 68 y 92 ddlares por barril.

La demanda también puede sufrir fluctuaciones significativas ligadas a los ciclos econdmicos.

La reduccién de los precios del crudo afecta negativamente a la rentabilidad de la actividad
de Repsol YPF, a la valoracién de sus activos y a sus planes de inversion, incluidas aquellas
inversiones de capital planificadas en exploracién y desarrollo. Asimismo, una reduccién
cuantiosa de las inversiones en esta drea podria repercutir desfavorablemente en la capaci-
dad de Repsol YPF de reponer sus reservas de crudo.

Regulacion de las actividades de Repsol YPF. La industria del petrdleo esta sujeta a una
regulacion e intervencion estatales exhaustivas en materias como la adjudicacion de per-
misos de exploracién y produccion, la imposicion de obligaciones contractuales concretas
a la perforacién y exploracion, las restricciones a la produccion, el control de los precios, la
desinversion de activos, los controles de tipo de cambio y la nacionalizacion, expropiacion
o anulacion de los derechos contractuales. Dicha legislacion y normativa es aplicable a
practicamente todas las operaciones de Repsol YPF en Espafia y en el extranjero. Adicio-
nalmente, algunos paises contemplan en su legislacion la imposicién de sanciones a em-
presas extranjeras que hacen ciertas inversiones en otros paises. Ademads, las condiciones
contractuales a las cuales estan sujetos los intereses petroliferos y gasiferos de Repsol
YPF reflejan, por norma general, las negociaciones con las autoridades gubernamentales y
difieren sustancialmente entre paises o incluso de un dmbito a otro dentro de un mismo
pafs. Estos acuerdos se materializan normalmente en licencias o en acuerdos de produc-
cion compartida. En virtud de los acuerdos de licencia, el poseedor de ésta financia y corre
con los riesgos de las actividades de exploraciéon y produccién a cambio de la produccion
resultante, si la hubiere. Ademas, es posible que parte de la produccién tenga que vender-
se al estado o a la empresa petrolera estatal. Por norma general, los titulares de licencias
estdn sujetos al pago de regalias e impuesto de sociedades, que pueden ser elevados si se
comparan con los impuestos de otros negocios. Sin embargo, los acuerdos de produccion
compartida suelen requerir que el contratista financie las actividades de exploracion y pro-
duccién a cambio de recuperar sus costes a través de una parte de la produccion (cost oil),
mientras que el remanente de la produccion (profit oil) se reparte con la empresa petrolera
estatal.

Repsol YPF no puede anticiparse a los cambios de dichas leyes ni a su interpretacion, o a la
implantacion de determinadas politicas.

Sujecién de Repsol YPF a reglamentos y riesgos medioambientales exhaustivos. Repsol
YPF estd sujeta a un gran numero de normativas y reglamentos medioambientales practi-
camente en todos los paises donde opera y que regulan, entre otras cuestiones relativas a
las operaciones del Grupo, las normas de calidad medioambiental de sus productos, las
emisiones al aire y el cambio climatico, la eficiencia energética, los vertidos al agua, la re-
mediacion del sueloy la contaminacién de las aguas superficiales y subterraneas, asi como
la generacion, el almacenamiento, el transporte, el tratamiento y la eliminacion final de los
residuos.
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En particular, debido a la preocupacion por el riesgo del cambio climatico, varios paises han
adoptado o estdn considerando la adopcion de nuevas exigencias normativas para reducir
las emisiones de gases de efecto invernadero, como la fijacién de impuestos sobre las emi-
siones de carbono, el aumento de los estdndares de eficiencia o la adopcion de sistemas de
comercio de emisiones. Estos requisitos podrian encarecer los productos de Repsol YPF, asi
como modificar la demanda de hidrocarburos hacia fuentes de energia con emisiones de
carbono més bajas, como las energias renovables. Ademas, el cumplimiento de la normativa
de gases de efecto invernadero también puede obligar a la compafiia a realizar mejoras en
sus instalaciones, a monitorear o capturar dichas emisiones o a tomar otras acciones que
puedan aumentar los costes.

Los requisitos mencionados anteriormente han tenido y continuaran teniendo un impacto
en el negocio de Repsol YPF, su situacion financiera y el resultado de sus operaciones.

Riesgos operativos inherentes a la exploracion y explotacién de hidrocarburos y depen-
dencia de la adquisicién o del descubrimiento de reservas a un coste razonable y pos-
terior desarrollo de las nuevas reservas de crudo y gas. Las actividades de exploracion y
produccion de gas y petrdleo estan sujetas a riesgos especificos, muchos de ellos ajenos
al control de Repsol YPF. Se trata de actividades expuestas a riesgos relacionados con la
produccion, las instalaciones y el transporte, las catastrofes naturales y otras incertidumbres
relacionadas con las caracteristicas fisicas de los campos de petroleo y gas. Las operaciones
de Repsol YPF pueden verse interrumpidas, retrasadas o canceladas como consecuencia de
las condiciones climéticas, de dificultades técnicas, de retrasos en las entregas de los equi-
pos o del cumplimiento de requerimientos administrativos. Ademas algunos de nuestros
proyectos de desarrollo, estdn localizados en aguas profundas y en otros entornos dificiles,
tales como el Golfo de México, Brasil o la selva amazénica o en reservorios desafiantes,
que pueden agravar tales riesgos. En particular, las operaciones offshore estan sujetas a
riesgos marinos, entre los que se incluyen tormentas y otras condiciones meteoroldgicas
adversas o colisiones de buques. Ademés, cualquier medio de transporte de hidrocarburos
tiene riesgos inherentes: durante el transporte por carretera, ferroviario, maritimo o a través
de ductos podria producirse una pérdida en la contencién de hidrocarburos y de otras sus-
tancias peligrosas; éste es un riesgo significativo debido al impacto potencial de un derrame
en el medio ambiente y en las personas, especialmente teniendo en cuenta los altos volu-
menes que pueden ser transportados al mismo tiempo. De materializarse dichos riesgos,
podrian producirse danos personales, dafios al medio ambiente, pérdidas de produccion o
destruccion de bienes y acciones legales y, dependiendo de la causa y la gravedad, danos a
la reputacion de Repsol YPF.

Por otra parte, Repsol YPF depende de la reposicion de las reservas de crudo y gas ya ago-
tadas con otras nuevas probadas de una forma rentable que permita que su posterior pro-
duccién sea viable en términos econdémicos. Sin embargo, la capacidad de Repsol YPF de
adquirir o descubrir nuevas reservas estd sujeta a una serie de riesgos. Asi, por ejemplo, la
perforacion puede entrafar resultados negativos, no sélo en caso de resultar en pozos secos,
sino también en aquellos casos en los que un pozo productivo no vaya a generar suficientes
ingresos netos que permitan obtener beneficios una vez descontados los costes operativos,
de perforacion y de otro tipo. A lo anterior hay que sumar que, por lo general, las autori-
dades gubernamentales de los paises donde se hallan los bloques de produccién suelen
subastarlos y que Repsol YPF hace frente a una fuerte competencia en la presentacion de las
ofertas para la adjudicacion de dichos blogues, en especial de aquellos con unas reservas
potenciales mas atractivas. Esa competencia puede dar lugar a que Repsol YPF no logre
los bloques de produccién deseables o bien a que los adquiera a un precio superior, lo que
podria entrafar que la produccién posterior dejara de ser econdmicamente viable.

Si Repsol YPF no adquiere ni descubrey, posteriormente, desarrolla nuevas reservas de gas y
petréleo de manera rentable o si alguno de los riesgos antes mencionados se materializa, su
negocio, el resultado de sus operaciones y su situacién financiera podrian verse significativa
y negativamente afectadas.

Localizacién de las reservas. Parte de las reservas de hidrocarburos se hallan en paises que
presentan o pueden presentar inestabilidades politicas o econdmicas.

Tanto las reservas como las operaciones de produccion relacionadas pueden conllevar ries-
gos, entre los que se incluyen el incremento de impuestos y regalias, el establecimiento de
limites de produccién y de volumenes para la exportacién, las renegociaciones obligatorias
o la anulacidn de contratos, la nacionalizacion o desnacionalizacion de activos, los cambios
en los regimenes gubernamentales locales y en las politicas de dichos gobiernos, los cam-
bios en las costumbres y practicas comerciales, el retraso en los pagos, las restricciones
al canje de divisas y el deterioro o las pérdidas en las operaciones por la intervencion de
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grupos insurgentes. Ademds, los cambios politicos pueden conllevar cambios en el entorno
empresarial. Por su parte, las desaceleraciones econdmicas, la inestabilidad politica o los
disturbios civiles pueden perturbar la cadena de suministro o limitar las ventas en los mer-
cados afectados por estos acontecimientos.

Estimaciones de reservas de petréleo y gas. Para el calculo de las reservas probadas de
petroleo y gas, Repsol YPF utiliza las directrices y el marco conceptual de la definicion de
reservas probadas de la Securities and Exchange Commission (SEC). Las reservas probadas
se estiman en funcién de datos geoldgicos y de ingenieria que permiten determinar con cer-
teza razonable si el crudo o el gas natural localizados en yacimientos conocidos se pueden
recuperar en las actuales condiciones econdmicas y operativas.

La precision de dichas estimaciones depende de diversos factores, suposiciones y variables,
algunos de los cuales estan fuera del control de la compafifa. Entre los factores que nosotros
controlamos destacan los siguientes: los resultados de la perforacion de pozos, las pruebas
y la produccioén tras la fecha de la estimacién, que pueden conllevar revisiones sustanciales,
tanto al alza como a la baja; la calidad de los datos geoldgicos, técnicos y econémicos, y
su interpretacion y valoracion; el comportamiento de la produccion de los yacimientos y
las tasas de recuperacion, las cuales dependen significativamente en ambos casos en la
tecnologia disponible asi como en la habilidad para implementar dichas tecnologias v el
know-how; la seleccion de terceras partes con las que se asocia el Grupo; y la precision en
las estimaciones iniciales de los hidrocarburos de un determinado yacimiento, que podrian
resultar incorrectas o requerir revisiones significativas. Por otro lado, entre los factores que
se encuentran fundamentalmente fuera del control de Repsol YPF destacan los siguientes:
fluctuaciones en precios del crudo y del gas natural, que pueden tener un efecto en la can-
tidad de reservas probadas (dado que las estimaciones de reservas se calculan teniendo en
cuenta las condiciones econdmicas existentes en el momento en que dichas estimaciones
fueron realizadas); si las normas tributarias, otros reglamentos administrativos y las condi-
ciones contractuales se mantienen iguales a las existentes en la fecha en que se efectuaron
las estimaciones (que pueden traducirse en la inviabilidad econémica de la explotacion de
las reservas); y determinadas actuaciones de terceros, incluyendo los operadores de los
campos en los que el Grupo tiene participacion.

Como resultado de lo anterior, la medicion de las reservas no es precisa y estéd sujeta a revi-
sion. Cualquier revision a la baja de las estimaciones de reservas probadas podria impactar
negativamente en los resultados e implicaria un incremento de los gastos de amortizacién y
depreciacién, y una reduccion en los resultados o del patrimonio atribuible a los accionistas.

Sujecién de la actividad en el sector del gas natural a determinados riesgos operativos y
de mercado. El precio del gas natural suele diferir entre los paises en los que opera Repsol
YPF, a consecuencia de las significativas diferencias de las condiciones de oferta, demanda
y regulacién, ademds de poder ser inferior al precio imperante en otras regiones del mundo.
Ademds, la situacion de excesiva oferta que se registra en determinadas zonas no se puede
aprovechar en otras, debido a la falta de infraestructuras y a las dificultades para el transpor-
te del gas natural.

Por otra parte, Repsol YPF ha suscrito contratos a largo plazo para la compra y el suministro
de gas natural en distintos lugares del mundo. Se trata de contratos que prevén distintas
formulas de precios que podrian traducirse en unos precios de compra superiores a los
de venta que se podrian obtener en mercados cada vez mas liberalizados. Asimismo, la
disponibilidad de gas puede estar sujeta al riesgo de incumplimiento del contrato por parte
de las contrapartes de los mismos, en cuyo caso seria necesario buscar otras fuentes de
gas natural para hacer frente a posibles faltas de suministro por parte de cualquiera de las
contrapartes, lo que podria entrafar el pago de unos precios superiores a los acordados en
esos contratos.

Repsol YPF dispone también de contratos a largo plazo para la venta de gas a clientes, prin-
cipalmente en Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Venezuela, Espafia y México, que presentan
riesgos de otro tipo, al estar vinculados a las reservas probadas actuales en Argentina, Boli-
via, Venezuela, Trinidad y Tobago y Pert. En el caso de que no hubiera suficientes reservas
disponibles en tales paises, puede ocurrir que Repsol YPF no sea capaz de cumplir sus obli-
gaciones contractuales, algunas de las cuales prevén sanciones por incumplimiento.

Naturaleza ciclica de la actividad petroquimica. La industria petroquimica esta sujeta a gran-
des fluctuaciones, tanto de la oferta como de la demanda, que reflejan la naturaleza ciclica
del mercado petroquimico a nivel regional e internacional. Dichas fluctuaciones afectan a los
precios y a la rentabilidad de las empresas que operan en el sector, incluida Repsol YPF. Ade-
mds, el negocio petrogquimico de Repsol YPF estd sujeto también a una exhaustiva regulacion
estatal y a intervenciéon en materias como la seguridad y los controles medioambientales.
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Presencia significativa en Argentina. A 31 de diciembre de 2010 y de 2009, aproximada-
mente el 19% y el 20%, respectivamente, de los activos de Repsol YPF estaban ubicados
en Argentina, tratdndose fundamentalmente de actividades de exploracion y produccion.
Asimismo, del resultado de explotacion, en torno al 20% a 31 de diciembre de 2010y al 33%
un ano antes procedia de las actividades acometidas en dicho pas.

Después de la crisis econdmica de 2001y 2002, el PIB de Argentina ha crecido a una tasa
promedio anual del 8,5%, aproximadamente, desde el afio 2003 hasta el afio 2008, desace-
lerdndose en 2009 a raiz de la crisis financiera internacional. En 2010, después de un proce-
so de recuperacion y seglin estimaciones preliminares, se ha alcanzado un crecimiento de
aproximadamente el 9%. La economia argentina sigue siendo sensible a la volatilidad en los
precios de las commodities, la limitacion de la financiacion e inversion internacional en in-
fraestructuras, el desarrollo de recursos energéticos que soporten el crecimiento econémico
y el incremento de la inflacion, entre otros factores.

Los principales riesgos econémicos a los que Repsol YPF se enfrenta como consecuencia de
sus operaciones en dicho pais son los siguientes:
limitaciones a su capacidad de trasladar a los precios locales los incrementos en los precios

internacionales del crudo, de otros combustibles y de otros costes que afectan a las opera-
ciones, asi como el impacto de las fluctuaciones del tipo de cambio;

- incremento de los impuestos sobre las exportaciones de hidrocarburos;

restricciones al volumen de las exportaciones de hidrocarburos, debidas principalmente al
requerimiento de satisfacer la demanda interna, con la consiguiente afectacién de los com-
promisos previamente asumidos por la sociedad con sus clientes;

la necesidad de obtener la prérroga de las concesiones, una parte de las cuales expiran en
2017,

- interrupciones y huelgas sindicales;

la evolucion del tipo de cambio del peso argentino.

En los dltimos afos se han impuesto gravamenes a las exportaciones de hidrocarburos
(ver nota 2, “Marco Regulatorio - Argentina” de las Cuentas Anuales Consolidadas corres-
pondientes al ejercicio 2010). Como resultado de estos incrementos de los impuestos a la
exportacién, YPF podria verse, y en determinadas ocasiones se ha visto, obligada a renego-
ciar sus contratos de exportacion, pese a la autorizacion previa de estos contratos por parte
del gobierno argentino. La imposicion de estas retenciones a la exportacién ha afectado de
forma adversa al resultado de las operaciones de YPF.

Asimismo, YPF se ha visto obligada a comercializar una parte de su produccién de gas
natural originariamente destinada a la exportacion en el mercado local, por lo que ha sido
incapaz de cumplir en determinados casos sus compromisos contractuales de exportacion,
tanto total como parcialmente, con las consiguientes desavenencias con sus clientes afec-
tados, forzando a la empresa a declarar causa de fuerza mayor a tenor de sus contratos de
exportacién. Repsol YPF considera que dichas acciones constituyen supuestos de fuerza
mayor que relevan a YPF de cualquier responsabilidad contingente por el incumplimiento de
sus obligaciones contractuales.

La cobertura de seguros para todos los riesgos operativos a los que Repsol YPF estd
sujeta podria no ser suficiente. Como se explica en varios de los factores de riesgo ya
mencionados en este documento, las operaciones de Repsol YPF estdn sujetas a extensos
riesgos economicos, operativos, regulatorios y legales. La compania mantiene una cobertura
de seguros que le cubre ante ciertos riesgos inherentes a la industria del petroleo y del gas,
en linea con las practicas de la industria, incluyendo pérdidas o danos a las propiedades e
instalaciones, costes de control de pozos, pérdidas de produccion o ingresos, remocién de
escombros, filtracion, polucion, contaminacion y gastos de limpieza de eventos subitos y
accidentales, reclamaciones de responsabilidades por terceras partes afectadas, incluyen-
do dafios personales y fallecimientos, entre otros riesgos del negocio. Adicionalmente, la
cobertura de seguros estd sujeta a franquicias y limites que en ciertos casos podrian ser
significativamente inferiores a las responsabilidades incurridas. Ademas, las pdlizas de se-
guros de Repsol YPF contienen exclusiones que podrian dejar al Grupo con una cobertura
limitada en ciertos casos. Por otro lado, la compania podria no ser capaz de mantener un
seguro adecuado con costes o condiciones que considere razonables o aceptables o podria
no ser capaz de obtener un seguro contra ciertos riesgos que se materialicen en el futuro. Si
sufre un incidente contra el que no estd asegurada, o cuyo coste excede materialmente de su
cobertura, éste podria tener un efecto material adverso en el negocio, la situacién financiera
y el resultado de las operaciones.
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Riesgos financieros

Riesgo de liquidez. Estd asociado a la capacidad del Grupo para financiar los compromisos
adquiridos a precios de mercado razonables, asi como para llevar a cabo sus planes de ne-
gocio con fuentes de financiacion estables.

Repsol YPF mantiene, en coherencia con la prudencia de su politica financiera, recursos
disponibles que cubren el 78% de la totalidad de su deuda bruta y el 63% de la misma in-
cluyendo las acciones preferentes. En el caso de Repsol YPF ex Gas Natural Fenosa, estos
recursos disponibles cubren la totalidad de su deuda bruta y més de un 80% si se incluyen
las acciones preferentes.

Riesgo de crédito. La exposicién del Grupo al riesgo de crédito es atribuible principalmente
a las deudas comerciales por operaciones de trafico, las cuales se miden y controlan por
cliente o tercero individual. Para ello, el Grupo cuenta con sistemas propios que permiten
la evaluacion crediticia permanente de todos sus deudores y la determinacion de limites de
riesgo por terceros alineados con las mejores précticas.

Con cardcter general, el Grupo establece la garantia bancaria (aval) emitida por las entidades
financieras como el instrumento mas adecuado de proteccion frente al riesgo de crédito. En
algunos casos, el Grupo ha contratado polizas de seguro de crédito por las cuales transfiere
a terceros el riesgo de crédito asociado a la actividad comercial de algunos de sus negocios.

Riesgo de mercado

Riesgo de fluctuacion del tipo de cambio. Repsol YPF estd expuesta a un riesgo de tipo de
cambio porque los ingresos y flujos de efectivo procedentes de las ventas de crudo, gas natu-
ral y productos refinados se efecttian, por lo general, en délares o se hallan bajo la influencia
del tipo de cambio de dicha moneda. Asimismo, los resultados de las operaciones estan
expuestos a las variaciones en los tipos de cambio de las monedas de los paises en los que
Repsol YPF tiene actividad. Para mitigar el riesgo de tipo de cambio en el resultado, y cuando
asflo considera adecuado, Repsol YPF puede contratar derivados para aquellas divisas en las
que existe un mercado liquido y con razonables costes de transaccién.

Repsol YPF también estd expuesta a riesgo de tipo de cambio en relacion con el valor de sus
activos e inversiones financieras. Repsol YPF obtiene financiacién en ddlares y en otras mo-
nedas, bien de forma directa o bien sintéticamente mediante la contrataciéon de derivados
de tipo de cambio.

Ademés, Repsol YPF presenta sus estados financieros en euros, para lo cual los activos
y pasivos de las sociedades participadas cuya moneda funcional es distinta del euro son
convertidos a euros al tipo de cambio de cierre de |a fecha del correspondiente balance. Los
ingresos y gastos de cada una de las partidas de resultados se convierten al tipo de cambio
de la fecha de transaccion; por razones practicas, por lo general se utiliza el tipo de cambio
medio del periodo en el que se realizaron las transacciones. La fluctuacién de los tipos de
cambio usados en este proceso de conversion a euros genera variaciones (positivas o nega-
tivas), que son reconocidas en los estados financieros consolidados del Grupo Repsol YPF,
expresados en euros.

Riesgo de precio de commaodities. Como consecuencia del desarrollo de operaciones y acti-
vidades comerciales, los resultados del Grupo Repsol YPF estdn expuestos a la volatilidad de
los precios del petréleo, del gas natural y de sus productos derivados (véase anteriormente
“Posibles fluctuaciones de las cotizaciones internacionales del crudo de referencia y de la
demanda de crudo debido a factores ajenos al control de Repsol YPF” y “Sujecion de la acti-
vidad en el sector del gas natural a determinados riesgos operativos y de mercado”).

Riesgo de tipo de interés. El valor de mercado de la financiacién neta y los intereses netos del
Grupo podrian verse afectados como consecuencia de variaciones en los tipos de interés.

En la nota 20, “Gestion de riesgos financieros y del capital”, y en la 21, “Operaciones con
derivados”, de las Cuentas Anuales Consolidadas correspondientes al ejercicio 2010 se in-
cluyen detalles adicionales sobre los riesgos financieros descritos en este apartado.
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Areas de negocio

Las principales magnitudes operativas del Grupo se detallan a continuacion:

2010 2009
Upstream:
Produccién neta de hidrocarburos (1) 125.653 121.768
GNL:
Produccién trenes licuacién (2)(3) 5,1 4,7
GNL comercializado (3) 6,7 4,5
Downstream:
Capacidad de refino (4)(5) 878 926
Europa (6) 776 776
Resto del mundo 102 156
Crudo procesado (7) (8) 34,4 35,1
Europa 28,7 28,7
Resto del mundo 57 6,5
Numero de estaciones de servicio 4.447 4.428
Europa 4.182 4.186
Resto del mundo 265 242
Ventas de productos petroliferos (7) (9) 38.613 39.429
Europa 32.429 32.970
Resto del mundo 6.184 6.459
Ventas de productos petroquimicos (9) 2.618 2.306
Por Regién:
Europa 2.263 2.000
Resto del mundo 355 306
Por producto:
Bésicos 874 567
Derivados 1.744 1.739
Ventas de GLP (9) 3.108 2.993
Europa 1.680 1.677
Resto del mundo 1.428 1.316
YPF:
Produccién neta de hidrocarburos (1) (10) 197.442 208.708
Capacidad de refino (4) (11) 333 333
Crudo procesado (8)(11) 15,4 15,7
Numero de estaciones de servicio (12) 1.653 1.668
Ventas de productos petroliferos (9) (1) 14.146 13.906
Ventas de productos petroquimicos (10) 1.563 1.479
Ventas de GLP (9) 340 362
Ventas de gas natural (3) 14,0 15,9
Gas Natural Fenosa:
Ventas de distribucién de gas natural (3)(13) 35,40 34,64
Ventas de distribucién de electricidad(13) (14) (15) 54.833 34.973

(1) Miles de barriles equivalentes (kbep).

(2) Incluye la produccién de los trenes de licuacién por su porcentaje de participacion. Trinidad [Tren 1 (20%), Tren 2y 3 (25%), Tren 4 (22,22%)]; Peru
LNG (20%). De esta produccién, 1,4 bcm en 2010y 0,8 bcm en 2009 corresponden a sociedades que consolidan en el Grupo Repsol por el método de
la participacion.

(3) Billones de metros ctibicos (bcm).

(4) Miles de barriles por dfa (kbbl/d).

(5) La informacién de 2010 no incluye el 30% de Refap (Brasil), ya que fue vendida en diciembre de 2010.

(6) La capacidad reportada incluye la participacién en ASESA.

(7) La informacién de 2009 y 2010 incluye 30% de Refap (Brasil) hasta la fecha de su venta en diciembre de 2010.

(8) Millones de toneladas.

(9) Miles de toneladas.

(10) Datos correspondientes a Argentina, a excepcién de la produccion neta de hidrocarburos de 777 y 977 miles de barriles equivalentes (kbep) en 2010
y 2009, respectivamente, lo que corresponde a Estados Unidos.

(11) Incluye el 50% de participacion en Refinerfas del Norte, S.A. (“Refinor”).

(12) Incluye el 50% de estaciones de servicio “Refinor”.

(13) Incluye el 100% de las ventas reportadas por Gas Natural Fenosa, aunque Repsol YPF tiene una participacién del 30,01% de Gas Natural a 31 de
diciembre de 2009 y del 30,13% a 31 de diciembre de 2010, y se contabiliza aplicando el método de integracién proporcional.

(14) Gigavatios hora (GWh).

(15) En 2009 corresponde a las operaciones de Gas Natural desde la adquisicién de Unién Fenosa en el mes de abril.
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Abreviaturas de unidades de medida

“bbl” Barriles

“bef” Billones de pies cubicos

“bem” Billones de metros cubicos

“bep” Barriles equivalentes de petroleo

“Btu” British thermal unit

“GWh” Gigavatios por hora

“kbbl” Miles de barriles

“kbbl/d”  Miles de barriles por dia

“kbep” Miles de barriles equivalentes de petrdleo
“km2” Kilémetros cuadrados

“Mbbl” Millones de barriles

“Mbep”  Millones de barriles equivalentes de petréleo
“Mm3/d”  Millones de metros ctbicos por dia
“MW” Megavatios

“MWe” Megavatios eléctricos

“MWh"  Megavatios por hora

“TCF” Trillones de pies cubicos

Upstream

Actividades

El drea de Upstream de Repsol engloba las actividades de exploracién y produccion de pe-
troleo y gas natural fuera de Argentina. Para informacion relativa a las actividades de explo-
racion y produccion de YPF, véase el capitulo correspondiente a esta compafifay sus filiales
del presente Informe de Gestién Consolidado.

El drea de Upstream de Repsol gestiona su cartera de proyectos con el objetivo de alcanzar
un crecimiento rentable, diversificado, sostenible y comprometido con la seguridad y el me-
dio ambiente. Los pilares de su estrategia son el aumento de la produccion y las reservas, la
diversificacion geogréfica de la actividad con el incremento de su presencia en paises de la
OCDE, la excelencia operativa y la maximizacion de la rentabilidad de los activos. Para ello,
durante los ultimos afios se ha materializado un exitoso esfuerzo en inversion en capital
humano para favorecer el crecimiento, se ha definido una estructura organizativa adecuada
a los objetivos estratégicos y orientada a la calidad de las operaciones, se han redisefiado y
estandarizado procesos técnicos y comerciales, y se han desarrollado las capacidades tecno-
l6gicas para operar exitosamente en aguas profundas.

Desde un punto de vista geogréfico, el drea de Upstream centra su estrategia tanto en las
zonas clave tradicionales, localizadas en Latinoamérica (Trinidad y Tobago, Pert, Venezuela,
Bolivia, Colombia y Ecuador, fundamentalmente) y en el norte de Africa (Argelia y Libia),
como en las dreas estratégicas de crecimiento a corto y medio plazo consolidadas en los
ultimos afios. En estas ultimas destacan especialmente el Golfo de México estadounidense
(con el importante campo Shenzi, en produccién desde 2009, uno de los principales proyec-
tos estratégicos de la compafiia) y el offshore de Brasil.

En este pais, a los exitosos resultados exploratorios de los tltimos afnos se une el importante
acuerdo alcanzado con la compania china Sinopec para la creacion de una de las mayores
empresas energéticas de Latinoamérica, valorada en 17.777 millones de délares. Repsol posee
un 60% de la compania y Sinopec, el 40% restante. Esta transaccién pone en valor el éxito de
la actividad exploratoria desarrollada por Repsol en Brasil durante los ultimos afios, y supone
el reconocimiento a la acertada estrategia y al esfuerzo inversor realizado, tanto en recursos
humanos como técnicos y materiales, en particular en el offshore presalino de Brasil.
Asimismo, el crecimiento estratégico a medio plazo se potenciard con los importantes pro-
yectos de gas que se estan desarrollando en Venezuela, Pert, Bolivia y Brasil, y més a largo
plazo, con la cartera de activos que se estd consolidando en Noruega, Canada, Africa occi-
dental e Indonesia.

Dentro de la estrategia definida de diversificacién geogréfica, en 2010 ha destacado la entra-
da en dreas de alto potencial exploratorio en Indonesia, Noruega, Angola, Rusia y Oman.
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En Noruega, Repsol obtuvo en enero de 2010 la adjudicacién en la ronda APA 2009 de dos li-
cencias de exploracion (PL-541y PL-557) en aguas del Mar del Norte y del Mar de Noruega. En
junio se tomd una participacion del 40% en la licencia PL-356, situada en la zona meridional
del Mar del Norte, en el sector noruego. La compania realizard en 2011 trabajos exploratorios
para confirmar las buenas expectativas de estas dreas marinas de Noruega.

En el primer trimestre de 2010, Repsol acordd en Indonesia con la compania Niko Resources
Ltd la adquisicion de una participacién del 45% en los bloques exploratorios Seram y East
Bula, y de un 50% en el drea de estudio Seram Sur. En enero de 2011, la transaccion fue for-
malmente aprobada por el gobierno indonesio. En mayo de 2010, Repsol obtuvo en la ronda
de licitacion 2010 de Indonesia tres blogues exploratorios (Cendrawasih I1, 111y 1V) ubicados
en el offshore de la isla de Papua, con la compafiia Niko Resources Ltd como socio. Repsol
tiene un interés neto del 50% y es la compania operadora en uno de estos bloques. Ambos
son pasos decisivos para la apertura de nuevas dreas con alto potencial exploratorio en este
pais con gran tradicion petrolera.

El afo 2010 también fue para Repsol el del inicio de la actividad exploratoria en el offshore
de Angola, con la entrada en bloques exploratorios de gas situados en la cuenca de Lower
Congo. Adicionalmente, en enero de 2011 Sonangol anunci¢ los resultados de la primera
Ronda Exploratoria desde 2007. Repsol obtuvo la adjudicacion de tres blogues en esta ron-
da: bloque 22 (en el que es operador con un 30%), blogue 35 (25% Repsol) y el bloque 37
(20% Repsol).

En Rusia, a mediados de ano 2010 se acord¢ la adquisicion, ratificada oficialmente por las
autoridades rusas a principios de 2011, del 74,9% del capital social de la compafifa CS)C
EUROTEK-YUGRA, que posee los bloques exploratorios Karabashsky 1y 2 en la cuenca de
West Siberian.

En agosto, Repsol alcanzé un acuerdo con RAK Petroleum, petrolera publica de Emiratos
Arabes Unidos, para la adquisicién de un 50% de participacién en el bloque 47 (Jebel Ham-
mah) de Oman. Este acuerdo estd sujeto a la aprobacién de las autoridades gubernamen-
tales de Oman. La compafiia RAK continuara como operador del bloque, que se sitta en el
norte del pais y consta de 4.964 kilémetros cuadrados.

La estrategia de diversificacion en nuevos paises ha venido dando sus frutos. Uno de ellos es
el importante descubrimiento de crudo ligero realizado en 2010 en aguas de Sierra Leona, en
concreto en el pozo Mercury-1. Este descubrimiento es el segundo de Repsol tras el sondeo
Venus B-1, que se llevd a cabo en 2009, y es una clara indicacion del potencial de un area
practicamente inexplorada hasta el momento y en la que Repsol es una de las compafias
pioneras en su exploracion.

En 2010 han tenido lugar nuevos descubrimientos exploratorios en Brasil (Creal By Piracucd
2), Sierra Leona (Mercury-1) y Colombia (Calamaro-1), que se unen a las exitosas campanas
de 2008 y 2009, en las que se realizaron mas de 20 hallazgos, cuatro de ellos situados entre
los mayores de esos afos. Dichos descubrimientos tuvieron lugar en dreas geogréficas de
especial relevancia, como Brasil, Estados Unidos, Venezuela, Pert y Bolivia. También desta-
ca en 2010 el resultado positivo del sondeo de evaluacion Perla 2X en Venezuela.

La compania estd cumpliendo los compromisos adquiridos y materializando la préxima eta-
pa de crecimiento, basada fundamentalmente en sus éxitos exploratorios, que estan impul-
sando la creacion de valor para sus accionistas. Dentro de este proceso de materializacién
del crecimiento futuro destacan los proyectos estratégicos en diferentes fases de desarrollo
que se estan llevando a cabo y que en 2009-2010 han recibido un impulso decidido en el
Golfo de México estadounidense (Shenzi, ya en produccion en 2009), Brasil (Guard, Carioca
y Piracucd), Venezuela (Cardon IV y Carabobo), Bolivia (Margarita-Huacaya), Peru (Kintero-
ni), Argelia (Reggane) y Libia (I/R).

Muchos de estos proyectos se desarrollan en dreas offshore donde Repsol se estd consoli-
dando como una de las empresas mas competitivas y con mds experiencia en la exploracién
y produccion offshore, y continuara apostando decididamente por ello. En los tltimos afios,
Repsol ha aumentado significativamente sus esfuerzos en el ambito de la exploracion, y
ha aprovechado su experiencia técnica para convertirse en una compafia importante en la
exploracion offshore.

Los objetivos de Repsol en sus operaciones offshore, especialmente en aguas profundas,
contintan siendo fortalecer la implementacién ya existente de las mejores précticas y re-
comendaciones dentro de los estdndares mas exigentes de la industria, seguir cumpliendo
estrictamente con todas las regulaciones y formar parte del grupo de mejores companias
tras el levantamiento de la moratoria en el Golfo de México.

El ratio de reemplazo de reservas probadas en el drea de Upstream fue del 131% en 2010.
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Al cierre del ejercicio, el area de Upstream de Repsol participaba en bloques de exploracion
y produccion de petrdleo y gas de 27 paises, directamente o a través de sus subsidiarias. La
compariia era el operador en 20 de ellos. Adicionalmente, Repsol tiene presencia en Rusia a
través de la participacion en la compafiia rusa Alliance Oil, ademds de en los bloques explo-
ratorios obtenidos en 2010, con lo que su drea de Upstream estd presente en la actualidad

en 28 paises.
POZOS EXPLORATORIOS TERMINADOS 2010 (1)
Positivos Negativos En Evaluacién TOTAL

Brutos Netos Brutos Netos Brutos Netos Brutos Netos
Europa - - - - - - - -
América del Sur 3 1 8 3 - - 1 4
Trinidad y Tobago - - - - - - - -
Resto de paises de América del Sur 3 1 8 3 - - 1 4
América Central - - - - - - - -
América del Norte - - - - - - - -
Africa 1 * - - - - 1 *
Asia - - - - - - - -
TOTAL 4 1 8 3 - - 12 4
POZOS EXPLORATORIOS TERMINADOS 2009 (1)

Positivos Negativos En Evaluacién TOTAL

Brutos Netos Brutos Netos Brutos Netos Brutos Netos
Europa 2 2 - - - - 2 2
América del Sur 5 2 4 1 - - 9 3
Trinidad y Tobago - - - - - - - -
Resto de pafses de América del Sur 5 2 4 1 - - 9 3
América Central - - - - - — - _
América del Norte 1 * 1 * - - 2
Africa 3 1 8 4 3 1 14 6
Asia - - - - - - - -
TOTAL 11 5 13 5 3 1 27 1

(1)Un pozo bruto es aquel en el que Repsol es propietaria de una participacion efectiva. El nimero de pozos netos es la suma de las fracciones de participacion que se
posee en los pozos brutos.

* Menos de un pozo exploratorio.

POZOS DE DESARROLLO TERMINADOS 2010 (1)
Positivos Negativos En Evaluacién TOTAL

Brutos Netos Brutos Netos Brutos Netos Brutos Netos

Europa - - - - - - - -

América del Sur 47 13 4 2 7 3 58 18

Trinidad y Tobago 2 1 1 * - - 3 1

Resto de paises de América del Sur 45 12 3 2 7 3 55 17

América Central — — - — - — — _

América del Norte - - - - - _ — _

Africa 28 5 2 * 16 3 46 8
Asia - - - - - - - -
TOTAL 75 18 6 2 23 6 104 26
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POZOS DE DESARROLLO TERMINADOS 2009 (1)
Positivos Negativos En Evaluacion TOTAL

Brutos Netos Brutos Netos Brutos Netos Brutos Netos

Europa - - - - - - - -

Ameérica del Sur 23 3 4 1 1 * 28 4

Trinidad y Tobago 1 * - - - - 1 *

Resto de paises de América del Sur 22 3 4 1 1 * 27 4

Ameérica Central - — — — — — _ _

América del Norte 2 1 - - - - 2 1
Africa 14 4 _ _ 1 * 15 4
Asia - - - - - - — _
TOTAL 39 8 4 1 2 * 45 9

(1) Un pozo bruto es aquel en el que Repsol es propietaria de una participacion efectiva. El nimero de pozos netos es la suma de las fracciones de participacion que se
posee en los pozos brutos.
* Menos de un pozo de desarrollo.

ACTIVIDAD PRESENTE DE REPSOL POR AREA GEOGRAFICA A 31 de diciembre de 2010

Dominio minero .
Ne de pozos exploratorios

N° de bloques Area neta (km?) (2) en perforacién (1)

Desarrollo Exploracién Desarrollo Exploracién Brutos Netos
Europa 12 25 385 7.160 - -
Ameérica del Sur 51 31 5.933 39.997 3 1
Trinidad y Tobago 7 - 2.363 - - -
Resto de paises de América del Sur 44 31 3.570 39.997 3 1
América Central - 1 - 4.492 - -
América del Norte 7 280 479 5.159 - -
Africa 16 19 2.208 57.785 2 1
Asia - 6 - 17.814 1 *
TOTAL 86 362 9.005 132.407 6 2

(1)Un pozo bruto es aquel en el que Repsol es propietaria de una participacion efectiva. El nimero de pozos netos es la suma de las fracciones de participacion que se
posee en los pozos brutos.

(2)El drea bruta de dominio minero es aquella en la que Repsol es propietaria de una participacion. El drea neta de dominio minero es la suma del drea bruta de cada
dominio minero por sus respectivas participaciones.
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Dominio minero

La siguiente tabla muestra la informacion de dominio minero desarrollado y no desarrollado
de Repsol por drea geogrifica a 31 de diciembre de 2010:

(km?) 2010
Desarrollado (1) No desarrollado(2)

Bruto(3) Neto(4) Bruto(3) Neto(4)

Europa 31 24 12.785 7.521
América del Sur 973 297 107.951 45.633
Trinidad y Tobago 158 59 5.420 2.304
Resto de paises América del Sur 815 238 102.531 43.329
América Central - - 11.231 4.492
América del Norte 18 5 10.719 5.633
Africa 612 170 116.053 59.823
Asia - - 47.324 17.814
TOTAL 1.634 496  306.063  140.916

(1)El dominio minero desarrollado es aquel asignable a pozos productivos. Las cantidades que se muestran corres-
ponden al dominio minero, tanto de explotaciéon como de exploracion.

(2)El dominio minero no desarrollado abarca la superficie en la que no han sido perforados pozos o éstos no se han
terminado hasta el punto en que permita la produccion de cantidades econémicas de petroleo y gas, independiente-
mente de si dicha superficie contiene reservas probadas.

(3)El dominio minero bruto es aquel en el que Repsol posee una participacion.

(4)El dominio minero neto es la suma de las fracciones de participacion que se posee en el dominio minero bruto.

Resultados
Resultado de explotacion 2010 2009  2010/2009
(millones de euros)
América del Norte y Brasil 2911 63 4.521%
Norte de Africa 642 372 73%
Resto del mundo 560 346 62%
TOTAL 4.113 781 427%

El resultado de explotacion de la actividad de Upstream en 2010 fue de 4.113 millones de
euros, frente a los 781 millones obtenidos en el ejercicio anterior, lo que supone un incremen-
to del 426,6%. EI EBITDA ascendio a 2.478 millones de euros, frente a los 1.699 millones de
20009. El resultado de 2010 incluye una plusvalia de 2.847 millones de euros, generada como
consecuencia del acuerdo alcanzado entre Repsol y Sinopec para desarrollar conjuntamente
proyectos de exploracion y produccion en Brasil. Sin tener en cuenta el citado beneficio, el
resultado de la actividad de Upstream es superior en 2010, fundamentalmente debido a
los mayores precios de realizacién del crudo y del gas, y al aumento de la produccién en el
perfodo, pese a los mayores costes en exploracion y a los efectos derivados de la decision de
discontinuar el proyecto Persian LNG.

El precio medio de venta de la cesta de liquidos de Repsol fue de 72,6 US$/barril (54,7€/
barril), frente a los 56,7 US$/barril (40,7€/barril) de 2009. El precio medio del gas se situd
en los 2,7 dolares por mil pies cubicos, lo que supone un incremento del 19% respecto al
del ejercicio anterior. Estas variaciones estdn en linea con la variacién experimentada por los
precios de referencia de los mercados internacionales.

El coste de extraccion (lifting cost) alcanzo los 3,0 dolares por barril. Esta cifra es muy similar
a la correspondiente al ejercicio 2009 (2,9 délares por barril). En cuanto al coste de descu-
brimiento (finding cost) sobre reservas probadas, la media para el periodo 2008-2010 ha sido
de 44,1 ddlares por barril.
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Descubrimientos

En 2010, la compania ha participado en nuevos descubrimientos, lo que supone continuar
con los exitosos resultados exploratorios de 2008 y 2009. Estos descubrimientos se han
realizado en Brasil (con los sondeos Creal By Piracuca 2), Sierra Leona (sondeo Mercury-1)
y Colombia (sondeo Calamaro-1). También destaca en 2010 el resultado positivo del sondeo
de evaluacién Perla 2X en Venezuela, que ha confirmado y mejorado el gran potencial del
drea.

Algunos de los descubrimientos de esta etapa histérica de la comparniia desde el punto de
vista exploratorio se han localizado en areas tan importantes como Brasil, Estados Unidos,
Venezuela, Pert, Bolivia y Argelia, y han permitido la materializacién de proyectos estratégi-
cos de desarrollo que garantizan el crecimiento organico de la compafiia en el futuro.

Adicionalmente, dentro de los trabajos de desarrollo del Area Rio Grande en Bolivia, Repsol
realizé en 2010 un descubrimiento de gas en el pozo RGD 22.

En Brasil, en junio de 2010 finalizé la perforacién del sondeo Creal B, que resulté positivo en
el objetivo presalino, lo que podria incrementar significativamente el potencial de reservas
remanentes en este importante campo del offshore brasileno. El campo Albacora Leste, en el
que Repsol participa con un 10%, se encuentra en produccion desde abril de 2006.

En mayo de 2010, en el bloque de desarrollo BM-S-7 Piracuca, situado en el offshore de Bra-
sil, en concreto en la cuenca de Santos, se concluyé el sondeo exploratorio Piracuca-2, con
resultado positivo. Se trata del tercer sondeo positivo perforado después de los dos de 2009
(Pialamba y Piracucé-1). Tras los positivos resultados exploratorios y de evaluacién de 2009,
confirmados en 2010 con el sondeo Piracucd-2, se decidio iniciar los trabajos de desarrollo
del bloque con el objetivo de su puesta en produccién en el afio 2015.

En noviembre de 2010 se anunci¢ el segundo descubrimiento en aguas profundas de Sierra
Leona, esta vez con el sondeo Mercury-1, lo que confirma el elevado potencial de un area
muy poco explorada hasta la fecha y en la que Repsol puede considerarse una de las compa-
fifas pioneras. El sondeo descubridor se encuentra en el bloque SL-07B-10, a una profundi-
dad de 4.862 metros, bajo una ldmina de agua de 1.600 metros. La columna de hidrocarbu-
ros encontrada alcanza los 41 metros. Repsol, junto con sus socios Anadarko y Tullow, esta
evaluando los positivos resultados obtenidos y analizando la perforacion de nuevos sondeos
para materializar la viabilidad comercial de la zona. El pozo Mercury-1 fue perforado unos 64
kilometros al sureste del descubrimiento Venus B-1, realizado en 2009.

A finales de afio se produjo un descubrimiento exploratorio en Colombia con el sondeo
Calamaro-1, en el bloque Rondon, ubicado en la cuenca de Llanos.

El12 de abril de 2010, Repsol anunci¢ la finalizacion con resultados positivos del sondeo de
evaluacion Perla 2X, en el bloque Cardon 1V, situado en aguas de Venezuela. Este sondeo,
perforado con una lamina de agua de 60 metros, atravesé un espesor neto de hidrocarburos
(net pay) de 840 pies (260 metros). Con los resultados de este sondeo se confirmaron al alza
las expectativas de recursos recuperables de gas en el bloque, que se estimaron en & trillones

de pies cubicos (TCF) de gas tras el descubrimiento con el sondeo Perla 1X en 2009. De he-

cho, tras la perforacién del sondeo Perla 2X, el Ministerio de Energia y Petroleo de Venezuela
(MPPEP) aprob¢ la nueva estimacion de recursos, que asciende a g TCF, lo que confirma al
megacampo Perla como el mayor descubrimiento de gas de la historia de Repsol y uno de
los mds importantes en Venezuela.

En la fase de exploracion, Repsol opera el bloque Carddn IV al 50% con la compania italiana
ENI. En la futura fase de desarrollo del bloque, que se estd definiendo, PDVSA, la compafiia
petrolera nacional de Venezuela, tomaria un 35% en el proyecto, junto con Repsol (32,5%)
y ENI (32,5%).

En agosto de 2010, Repsol, dentro del consorcio YPFB Andina, anunci¢ en Bolivia un im-

portante descubrimiento de gas en el Area de Rio Grande con el pozo de desarrollo RGD 22.
Esta drea, que estd en produccion desde el ano 1968 en formaciones geoldgicas diferentes a
la descubierta en 2010, se encuentra 55 kilémetros al sureste de la ciudad de Santa Cruz de
la Sierra. Repsol realizo este descubrimiento de gas dentro de los trabajos de profundizacién
de pozos existentes para el incremento de la produccion en este campo. Se estima que el
hallazgo aporta unos recursos totales de 1TCF de gas, cantidad que equivale a diez meses de

consumo de gas en Espafia. Dado que el campo Rio Grande ya tiene la infraestructura nece-

saria, los recursos afiadidos se podrdn poner en produccion en un breve plazo de tiempo.

Las pruebas de produccién en el pozo RGD 22 arrojaron un caudal de 6 millones de pies
cubicos/dia y 160 barriles de condensado. Las perforaciones futuras permitirdn definir con
mads exactitud el tamafio del hallazgo.
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En enero de 2011, la compafifa anuncié el resultado positivo del sondeo de evaluacién Cario-
ca NE, en el prolifico bloque BM-S-g, en aguas profundas de Brasil.

Produccion

La produccién de hidrocarburos de Repsol (sin tener en cuenta YPF) se cifré en 344.256
barriles equivalentes de petréleo/dia en 2010, lo que supone un incremento del 3,2% res-
pecto a 2009. Este aumento se origina principalmente en Peru por la puesta en marcha de
la planta de Perti LNG en junio de 2010, en Estados Unidos tras la puesta en marcha de
Shenzi en marzo de 2009, en Libia por el incremento de cuota y en Venezuela por la incor-
poracion de Bartia Motatan, parcialmente compensada con la venta de Barrancas, ambas
en febrero 2010. Todo ello compensado parcialmente con la menor produccion en Argelia,
principalmente por el cambio de coeficiente en 2010, en base a la aplicacién de los términos
contractuales y en Brasil (por el declino de Albacora Leste). Aislando el impacto de los mayo-
res precios de referencia en los contratos PSC (Production Sharing Contract), la produccion
hubiera aumentado un 6% respecto a 2009.

Es de destacar en Brasil que el 25 de Diciembre de 2010 comenzd la prueba de produccion
de larga duracion (Extended Well Test) del yacimiento Guard en el bloque marino BM-S-g.
La duracién prevista para esta prueba es de cinco meses.

PRODUCCION NETA DE LIQUIDOS Y GAS NATURAL POR AREA GEOGRAFICA PARA 2009 v 2010

Europa

Espana

América del Sur
Bolivia

Brasil

Colombia
Ecuador

Peru

Trinidad y Tobago
Venezuela
América Central
América del Norte
Estados Unidos
Africa

Argelia

Libia

Asia

PRODUCCION TOTAL NETA

2010 2009
Liquidos Gas natural TOTAL Liquidos Gas natural TOTAL
(Mbbl) (bef) (Mbep) (Mbbl) (bcf) (Mbep)
1 2 1 1 2 1
1 2 1 1 2 1
26 390 96 25 380 93
2 33 8 2 32 8
3 1 3 4 1 4
2 - 2 2 - 3
6 - 6 6 - 6
3 23 7 3 10 4
6 282 56 6 277 55
4 51 14 2 60 13
10 3 n 8 3 9
10 3 1 8 3 9
16 12 18 15 24 19
1 12 3 2 24 6
15 - 15 13 - 13
53 407 126 49 409 122
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POZOS PRODUCTIVOS POR AREA GEOGRAFICA A 31 de diciembre de 2010 (1)
Petréleo Gas

Brutos Netos Brutos Netos
Europa 8 6 5 4
América del Sur 1.059 329 168 70
Trinidad y Tobago 99 69 47 16
Resto de paises de América del Sur 960 260 121 54
América Central - - - -
América del Norte 12 3 - -
Africa 230 46 77 23
Asia - - - -
TOTAL 1.309 384 250 97
POZOS PRODUCTIVOS POR AREA GEOGRAFICA A 31 de diciembre de 2009 (1)

Petrdleo Gas

Brutos Netos Brutos Netos
Europa 8 6 5 4
América del Sur 1.089 379 161 65
Trinidad y Tobago 102 71 54 18
Resto de paises de América del Sur 987 308 107 47
América Central - - - -
América del Norte 12 3 - -
Africa 181 51 78 23
Asia - - - -
TOTAL 1.290 439 244 92

(1) Un pozo bruto es aquel en el que Repsol es propietaria de una participacion efectiva. El nimero de pozos netos
es la suma de las fracciones de participacion que se posee en los pozos brutos.

Reservas

Al cierre de 2010, las reservas probadas de Repsol (sin tener en cuenta YPF), estimadas de
acuerdo con la normativa de la U.S. Securities & Exchange Commission (SEC), ascendian a
1.100 millones de barriles equivalentes de petréleo (Mbep), de los cuales 376 Mbep (34%)
correspondian a crudo, condensado y gases licuados, y el resto, 724 Mbep (66%), a gas
natural.

En 2010, la evolucion de las citadas reservas fue positiva, con la incorporacién de 165 Mbep,
destacando Pert (114 Mbep), Trinidad y Tobago (15 Mbep) y Libia (14 Mbep).

Estas reservas se localizan principalmente en Trinidad y Tobago (36%). Un 46% de las mis-
mas se sittian en el resto de los paises de Sudamérica (Venezuela, Peru, Brasil, Ecuador...),
el 12% en el norte de Africa (Argelia y Libia), el 5% en el Golfo de México (Estados Unidos) y
aproximadamente un 1% en Espafa.

Inversiones

El drea de negocio de Upstream invirtié en 2010 un total de 1.126 millones de euros, lo que
supone mantener el esfuerzo inversor del afio anterior (1.122 millones de euros en 2009). La
inversion en desarrollo representd el 50% del total y se realizé principalmente en Trinidad y
Tobago (16%), Bolivia (14%), Brasil (13%), Perti (12%), EE.UU. (10%), Ecuador (9%) y Libia
(7%). Las inversiones en exploracién representaron un 38% de la inversion total y han sido
realizadas fundamentalmente en Brasil (76%) y EE.UU. (8%).

Desinversiones

El acuerdo alcanzado en el mes de octubre entre Repsol y Sinopec para desarrollar conjun-
tamente proyectos de exploracion y produccion en Brasil ha supuesto una desinversién por
importe de 4.267 millones de ddlares (3.234 millones de euros). El importe de la desinver-
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sion corresponde al porcentaje de participacion del Grupo en la liquidez incorporada en la
sociedad como consecuencia de la ampliacion de capital. Tras la citada operacion, el Grupo
consolida por integracion proporcional el 60% de participacion que posee en Repsol Sino-
pec Brasil.

Adicionalmente, en 2010 se ha recibido un anticipo de 70 millones de euros por el acuerdo
de venta a Enagas de la participacion del 82% que Repsol poseia en el almacenamiento de
gas natural subterraneo de Gaviota, enajenado por un importe total de 87 millones de euros
(de esta cifra, 16 millones de euros estdn condicionados a la aprobacién por el Ministerio
de Industria, Turismo y Comercio del proyecto de ampliacion). Esta venta, pendiente de la
aprobacion definitiva de la transaccién por las autoridades competentes, significa un paso
mas en la estrategia de desinversién gradual en activos no estratégicos llevada a cabo por
Repsol.

Actividades en los principales paises

Norteamérica

En los ultimos cuatro afios, Repsol ha fortalecido significativamente su presencia en aguas
profundas del Golfo de México, en Estados Unidos, con su participacién en el importante
proyecto de petréleo de Shenzi y con la obtencion de un buen nimero de nuevos bloques
exploratorios, cuyo potencial comenzo a hacerse patente en 2009 con el descubrimiento rea-
lizado con el sondeo Buckskin. Esta zona se considera una de las mds rentables y de mayor
potencial exploratorio en aguas profundas del mundo.

El campo Shenzi, donde Repsol participa con un 28% y que esta en produccién a través de
su propia plataforma desde marzo de 2009, es uno de los mayores descubrimientos reali-
zados hasta el momento en aguas profundas del Golfo de México. Al cierre del ejercicio se
encontraban en produccion diez pozos a través de esta plataforma. En los proximos meses
se espera continuar con la terminacién de la perforacion de los demds pozos de desarrollo,
tras el levantamiento en octubre de 2010 de la moratoria de perforacién en aguas profundas
del Golfo de México impuesta a finales de abril de 2010 por parte del Departamento de
Interior de Estados Unidos.

La citada moratoria se levanto el 12 de octubre de 2010 y en Shenzi se reanudaron las ope-
raciones de perforacién para la inyeccién de agua en el yacimiento en noviembre de 2010.
En la actualidad se estd completando la revision de los procedimientos operativos y de
los sistemas de gestion para estar en disposicién de cumplir de manera estricta con las
nuevas exigencias regulatorias para la perforacién de sondeos adicionales de exploracion y
produccion. En 2010 se alcanzaron a través de la plataforma Shenzi niveles de produccion
superiores a los 105.000 barriles de petréleo/dia. El plan de inversiones futuras tiene como
objetivo mantener un plateau anual de produccion en el rango de los 100.000 a 120.000
bep/dia para los proximos cinco anos e incluye un proyecto de recuperacion secundaria via
inyeccion de agua que estara operativo a mediados de 2012. El desarrollo del Flanco Norte
de Shenzi se encuentra en una fase mas inicial, aunque el positivo resultado de los trabajos
de perforacion en 2009 amplio el potencial esperado de esta drea. El primer sondeo de deli-
neacion de estas formaciones esta previsto para 2011.

El sondeo de evaluacion del descubrimiento Buckskin, que estaba previsto perforar en 2010,
se prevé que se iniciard en 2011. Este retraso se debe a la moratoria de perforaciéon impuesta
en 2010 en Estados Unidos, si bien no afecta a la fecha estimada de puesta en produccion
del campo, en 2017. Este sondeo de evaluacién ayudard a definir el plan de desarrollo futuro
del campo. Repsol, como operador del proyecto en su fase exploratoria, realizé en 2009 este
importante descubrimiento. Con una profundidad total de unos 10.000 metros, se trata del
pozo més profundo operado hasta la fecha por Repsol y de uno de los mas hondos perfo-
rados en la zona.

Repsol obtuvo en marzo de 2010 la adjudicacion de 16 nuevos bloques exploratorios en la
ronda 213, en el Golfo de México; cinco con un 100 % de participacién y el resto en aso-
ciacién con Ecopetrol (cinco con una participacion del 60%, otros tantos con el 40% y un
blogue mas al 50%). Estos bloques se encuentran en las cuencas de Mississippi Canyon,
Garden Banks, Walker Ridge y Keathley Canyon. Ademés de los 16 bloques mencionados,
Repsol también obtuvo participacion, por acuerdo con las compafiias adjudicatarias, en dos
mds ofertados en la ronda 213, en Mississippi Canyon y Keathley Canyon.

En Alaska, Repsol participa con un 20% en 71 bloques adyacentes offshore en el Mar de
Beaufort, junto con las companifas Shell Offshore Inc. y Eni Petroleum US LLC. Se estan
realizando estudios para establecer su potencial exploratorio. La compafia también tiene el
100% de 93 bloques offshore en el Mar de Chukchi.
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Estos activos, sumados a los logrados en los ultimos afos, conforman una amplia y sélida
cartera de proyectos exploratorios en Estados Unidos de més de 275 bloques. La participa-
cién de la compania en estas rondas se enmarca en la estrategia de diversificacién y creci-
miento en paises de la OCDE.

En Canada, Repsol continué en 2010 ampliando su conocimiento geoldgico de las areas
disponibles para poder definir el valor de las oportunidades que se estdn presentando en el
pais. La compafiia ya participa actualmente en tres bloques de exploracién en el offshore de
Newfoundland (Terranova) y Labrador. Dos de estos bloques se sitian en la zona de Central
Ridge/Flemish Pass y otro en Jeanne d’Arc Basin. Adicionalmente, en la Ronda Exploratoria
llevada a cabo a finales de 2010, Repsol obtuvo un 25% en los bloques NL 10-01 y NL 10-02,
en el drea Jeanne d’Arc Basin, a la espera de la ratificacion oficial de las autoridades guber-
namentales canadienses.

Latinoamérica
Brasil

En 2010 se ha producido un hito de gran importancia dentro de la estrategia en esta area
clave para la compania. En octubre se anunci¢ la alianza entre Repsol y Sinopec en Brasil
para crear una de las mayores compafiias energéticas privadas de Latinoamérica. La Junta
de Accionistas de Repsol Brasil aprob¢ el 28 de diciembre de 2010 una ampliacion de capital
de 7.111 millones de ddlares suscrita en su totalidad por Sinopec, dando lugar a una empre-
sa con un valor de 17.777 millones de ddlares. Tras la operacion, Repsol mantiene el 60%
del capital social de la compania y Sinopec, la mayor petrolera china, el 40% restante. La
aportacion de fondos de esta operacion permitird a la compafiia afrontar las inversiones ne-
cesarias para el total desarrollo de sus activos en Brasil, incluyendo algunos de los mayores
descubrimientos del mundo, como los obtenidos en los bloques de Guard y Carioca. Repsol
y Sinopec continuaran con sus planes de expansion en Brasil y participardn, conjuntamente
o por separado, en futuras rondas de licitacion en el pais. Esta transaccién, realizada entre
dos compariias lideres, pone en valor el éxito de la actividad exploratoria realizada por Rep-
sol en Brasil durante los ultimos afios.

El offshore brasileno es una de las mayores dreas de crecimiento en reservas de hidrocar-
buros del mundo. El acuerdo alcanzado entre Repsol y Sinopec es una muestra del gran
interés internacional por el momento histérico que atraviesa Brasil, y particularmente por la
actividad en el presalino de la cuenca de Santos.

Repsol es una de las compariias energéticas independientes lideres en exploracion y produc-
cion de Brasil. Dispone de una posicion estratégica en las dreas de mayor potencial del pre-
salino brasilefio y lidera la actividad exploratoria en la prolifica cuenca de Santos, junto con
Petrobras'y BG. La compafifa cuenta en el pais con una importante y diversificada cartera de
activos, que incluye un campo ya en produccion (Albacora Leste) y activos con grandes des-
cubrimientos realizados en los ultimos afios, entre los que destaca especialmente el bloque
BM-S-9, en la cuenca de Santos, con los descubrimientos de Guard, Carioca, Iguazu Norte
y Abaré Oeste, asi como el campo Piracucd, situado en el bloque BM-S-7, que actualmente
estd en fase de desarrollo, y Panoramix, en el bloque BM-S-48 (674).

En el drea de Guara finalizé en agosto de 2010 el pozo de evaluacion Guard Norte, con resul-
tado positivo, lo que confirma el elevado potencial de reservas de este campo. Durante 2010
se llevaron a cabo los trabajos previos para la realizacion de una prueba extensa de produc-
cion (EWT) que durard 5 meses, con inicio en diciembre de 2010. También se concretaron
acuerdos para la contratacion de una plataforma de perforacion (rig) adicional a la existente
y para la construccién de una futura segunda unidad de produccién (FPSO). Todos estos
trabajos estan encaminados a iniciar el desarrollo de esta drea, con el objetivo de comenzar
su produccion en 2013.

En el drea de Carioca, en 2010 comenz¢ la perforacion del pozo de evaluacion de la zona nor-
deste de la estructura para obtener datos definitivos que permitan definir el plan de desarrollo
del campo y su futura puesta en produccién, ademds de la realizacién de pruebas extensas de
produccién (EWT), previstas en 2011, y la perforacién de un sondeo adicional. La compania
anuncio en enero de 2011 el resultado positivo de este sondeo de evaluacion (Carioca NE).
En el bloque BM-S-g existe un potencial exploratorio que se evaluara en los dos préximos
anos. En 2009 ya se realizaron otros dos descubrimientos exploratorios (Iguazt Norte y
Abaré Oeste), por lo que las expectativas del resto del bloque también son elevadas.

En 2010 se continud con el plan de desarrollo aprobado en 2009 para el campo Piracucd
(blogue BM-S-7), con el objetivo de ponerlo en produccién en el afio 2015. En mayo de 2010
termino con resultado positivo el sondeo exploratorio Piracucé-2 en este bloque del offshore
de Brasil, que se une a los dos sondeos de exploracion y evaluacion que resultaron positivos
en 2009 y que fundamentaron el desarrollo actual del campo.
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Repsol tiene una participacion del 10% en Albacora Leste (cuenca de Campos), que estd en
produccion desde abril de 2006. En este importante campo de petréleo en aguas profundas
de Brasil finalizé en junio de 2010 la perforacién del sondeo Creal B, que resultd positivo en
el objetivo presalino.

Los importantes descubrimientos exploratorios realizados en los Ultimos afios, los proyec-
tos de desarrollo que se estan materializando y la alianza establecida con Sinopec refuerzan
la estrategia de la compafiia en el offshore brasilefio y representan uno de los proyectos clave
de crecimiento en el drea de Upstream.

Bolivia

Los socios del importante proyecto de gas Margarita-Huacaya, una de las iniciativas estraté-
gicas de la compania, tomaron en 2010 la decision de iniciar los trabajos para el desarrollo
de la Fase I. Este proyecto clave se encuentra en los campos Margarita y Huacaya, al norte
del estado de Tarija, y estd operado por un consorcio integrado por Repsol (operador, con
una participacion del 37,5%), BG (37,5%) y PAE (25%). El objetivo del plan de desarrollo con-
junto de los campos Margarita y Huacaya (este ultimo hallado en 2008 y que supuso uno de
los cinco mayores descubrimientos realizados ese ano en todo el mundo) consiste en elevar
la produccién de los niveles actuales (2,3 millones de metros cuibicos por dia, Mm?#/d) a un
plateau intermedio de 8,3 Mm3/d en 2012, con la posibilidad de elevar la produccién en una
segunda fase a 14 Mm3/d en 2013. En el marco del plan de desarrollo, en julio de 2010 se
anuncié la firma del contrato de construccion de la nueva planta de procesamiento de gas
en el campo Margarita para aumentar la capacidad actual de produccién a 8,3 Mm?/d. Se
estima que en un plazo de aproximadamente 20 meses desde la firma del contrato finalicen
los trabajos de construccion de la planta.

En agosto de 2010, dentro del programa de perforacion de desarrollo del Area de Contrato
de Rio Grande, unos 55 kilometros al sureste de la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, Repsol
realizé un descubrimiento de gas en el pozo RGD 22, culminando con éxito un proyecto de
profundizacion de pozos existentes con el objetivo de aumentar la produccion de hidrocar-
buros en el pafs. El hallazgo aporta unos recursos totales de 1TCF de gas. Estos recursos
podrdn ser puestos en produccién en un breve plazo de tiempo, ya que el campo Rio Grande
cuenta con la infraestructura necesaria.

Peru

En junio de 2010 se inici¢ el suministro de gas natural procedente del campo Camisea, en el
que Repsol posee un 10%, a la planta de licuacion de Peru LNG, donde la compafifa cuenta
con una participacion del 20%. El campo Camisea estd conformado por los bloques 56 y 88,
y su produccién estéd destinada al mercado local y al abastecimiento de la planta de licuado
Peru LNG. El bloque 88 tiene dos yacimientos: San Martin (en produccion desde 2004) y
Cashiriari (en produccion desde 2009). El blogue 56 inici6 la produccion del yacimiento
Pagoreni en 2008.

Durante 2010 empezaron los trabajos del plan de desarrollo temprano de la zona sur del
importante descubrimiento realizado en 2008 con el sondeo Kinteroni (uno de los mayores
del mundo en 2008), en el bloque 57, que se localiza en la cuenca Ucayali-Madre de Dios, en
la selva central del pafs, a 50 kilémetros del campo de gas y condensado de Camisea. Repsol,
que cuenta con una participacion del 53,84% en este bloque, es la compafiia operadora.

El desarrollo temprano de la zona sur de Kinteroni incluye la perforacién de 2 pozos nuevos'y
el reacondicionamiento del pozo descubridor de 2008. Antes del inicio de la fase de perfora-
cién se obtuvo en 2010 la aprobacién del correspondiente Estudio de Impacto Ambiental. En
agosto de 2010 se inicid la perforacion del primer pozo de desarrollo que finalizé en el cuarto
trimestre de 2010. Durante 2011 se realizard el segundo pozo de desarrollo y el reacondicio-
namiento del pozo descubridor. Se prevé empezar a producir en 2012.

En octubre de 2010, Perupetro adjudicé, pendiente de la ratificacion oficial, las licencias de
exploracion de los lotes 176, 180, 182 y 184, en la Faja Plegada Subandina, a un consorcio
formado por Repsol (25% y operador), Ecopetrol (50%) e YPF (25%). Estas dreas completan
el posicionamiento exploratorio de Repsol en la Faja Plegada Peruana. También en 2010
Repsol entré con un 30% en el bloque 101, operado por la compania Talisman y situado en
la cuenca de Maranon.

Venezuela

Durante 2010 se han producido dos importantes hitos relacionados con proyectos clave
para la compafiia: el descubrimiento realizado con el sondeo de evaluacién Perla 2X, en el
blogue Cardén 1V, y la entrada en el proyecto Carabobo-1.

En abril se estimé que, con los resultados preliminares del sondeo de evaluacion Perla 2X,
los recursos recuperables de gas tras el gran descubrimiento del sondeo Perla 1X en 2009 (8
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TCF), se vefan confirmados e incluso superados. Repsol opera al 50% con la italiana ENI el
consorcio descubridor del bloque Carddn 1V, en el que se ubica el megacampo Perla, en aguas
someras del Golfo de Venezuela.

El Ministerio de Energia y Petrdleo de Venezuela (MPPEP) aprobé en junio el plan de evalua-

cion del bloque Cardon 1V, que contempla la perforacién de los sondeos de delineacion Perla
3X, terminado con resultado positivo en 2010, y Perla 4X, iniciado en 2010, y la perforacion

de otro sondeo opcional. Adicionalmente, el MPPEP aprobé la nueva estimacion de recur-

sos, que asciende a 9 TCF, tras la perforacion del sondeo Perla 2X.

En febrero de 2010, un consorcio de companias internacionales liderado por Repsol, con
una participacion del 11%, obtuvo del gobierno venezolano la adjudicacion del proyecto

Carabobo-1. Este consiste en el desarrollo, junto con PDVSA, de las reservas de crudo pesa-

do de los bloques Carabobo 1 Norte y Carabobo 1 Centro, situados en la Faja Petrolifera del

Orinoco, una de las dreas con mayores reservas de hidrocarburos sin desarrollar del mundo.

El drea de Carabobo estd situada en la zona este de la faja, que, segun el US Geological
Survey, podria tener un volumen recuperable de hasta 513.000 millones de barriles de crudo
pesado. En este proyecto se estima alcanzar una produccién de 400.000 barriles de petroleo
al dia durante 40 anos, y se incluye la construccién de un mejorador de crudo pesado con
capacidad para procesar alrededor de 200.000 barriles de petréleo/dia.

En mayo de 2010 se firm¢ en Caracas la constitucion de la empresa mixta Petrocarabobo
S.A., encargada del desarrollo de las reservas de crudo pesado del proyecto Carabobo.

El proyecto Carabobo permitird a Repsol incrementar su produccion y sus recursos, en linea
con los objetivos marcados. Parte del crudo pesado del proyecto se destinard a las refinerfas
espanolas de Repsol, lo que permitird sacar partido a la apuesta de la compafiia por el uso
de avanzadas técnicas de conversién profunda en dichas instalaciones.

En febrero de 2010 se firm¢ la incorporacion del drea productiva Bartia-Motatan como activo
a ser operado por la empresa mixta Petroquiriquire, S.A. Ya en 2009, la Asamblea Nacional

Venezolana comunico a través de la publicacién en la Gaceta Oficial de la Republica Boliva-

riana de Venezuela la aprobacion del desarrollo de actividades por parte de la empresa mixta

Petroquiriquire, en la que Repsol participa con un 40%, en el drea en produccion de Barua-

Motatan, localizada en la cuenca del Lago de Maracaibo. La produccién de Bartia-Motatén
se incorporé a Petroquiriquire con fecha efectiva 10 de febrero de 2010. Con ello, Repsol
hizo efectiva la Nota de Crédito recibida durante el proceso de migracién de los Convenios
Operativos a Empresa Mixta.

Trinidad y Tobago

En este pafs, Repsol continta siendo una de las principales companias privadas en términos
de produccion y reservas de petréleo y gas, junto con BP, con la que comparte la propiedad
de la sociedad bpTT. Esta empresa, participada en un 30% por Repsol, opera una extensa
drea productora de hidrocarburos en el offshore del pais y en 2010 alcanzé una produccién
total media diaria de mas de 470.000 bep.

Adicionalmente, Repsol es el operador del bloque marino TSP, con una participacion del
70%.

Otros paises

En la ronda exploratoria celebrada en 2010, la Agencia Nacional de Hidrocarburos (ANH)
de Colombia adjudico dos bloques offshore (Cayos-1y Cayos-5), pendientes de ratificacién
oficial, al consorcio formado por Repsol (35%), Ecopetrol (50%) e YPF (15%). En enero de

2011, Repsol firmé un acuerdo con la compafifa colombiana Ecopetrol y la brasilefia Petro-

bras para adquirir una participacion en el bloque exploratorio offshore Tayrona, localizado en
aguas del Caribe colombiano, préximo a la Peninsula de La Guajira. Tras el acuerdo, Repsol
cuenta con una participacién del 30% en el bloque, mientras que Ecopetrol tiene otro 30%
y Petrobras, que continuard como operador, el 40% restante. La operacion estd sujeta a la
aprobacion de la ANH.

En Guyana, Repsol realizé en 2010 los trabajos previos orientados a la perforacion del pros-

pecto Jaguar-1X, previsto para el segundo trimestre de 2011. El sondeo se encuentra en el

blogue marino Georgetown y Repsol es el operador del mismo, con el 15%, siendo los res-

tantes socios YPF (30%), Tullow Oil (30%) y CGX Energy (25%).
En Cuba, Repsol firmé en enero de 2010 el contrato de alquiler con la comparifa Saipem para

la utilizacion del equipo de perforaciéon Scarabeo-9, que cumple con todas las especificacio-

nes técnicas y todas las limitaciones establecidas por la administracion estadounidense para
operaciones de perforacién en Cuba. Esto, junto con el resto de los trabajos preparatorios
realizados durante 2010, permitird el inicio de la perforaciéon del sondeo exploratorio Jagtiey
en la segunda mitad de 2011.
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En Ecuador, el 23 de noviembre de 2010 se acordd la modificacién del contrato de partici-
pacion para la exploracion y explotacion de hidrocarburos en el Blogue 16, para adoptar el
modelo de contrato de prestacion de servicios. El nuevo contrato, que tendrd vigencia hasta
2018, tiene efectos desde el 1 de enero de 2011. Asimismo, el 22 de enero de 2011 se ha sus-
crito el contrato de prestacion de servicios del Bloque Tivacuno.

Africa

Repsol tiene una importante presencia en el norte de Africa, sobre todo en Libia y Argelia,
donde participa en importantes proyectos que garantizan un crecimiento sostenido y renta-
ble en los préximos afios. Asimismo, esta consolidando su presencia en Africa occidental,
especialmente en Sierra Leona, donde en 2010 se ha realizado un importante descubrimien-
to con el sondeo Mercury-1, y participa en bloques exploratorios en Liberia, Angola y Guinea
Ecuatorial.

Libia

En 2010 se concluyeron trabajos importantes dentro del plan de desarrollo del campo “I/R”,
que entré en produccién en junio de 2008 y que se espera que alcance su maximo potencial
de produccién una vez terminadas las instalaciones permanentes, entre 2012 y 2013, con un
plateau de produccién de 75 kbbl/d. Este campo estd situado en la prolifica cuenca de Mur-
zug, en los bloques NC186 y NC115, ambos participados por Repsol. Descubierto en 2006,
el campo “I/R” es uno de los grandes hallazgos exploratorios logrados por la compana, el
mas importante en Libia de la Ultima década y uno de los proyectos clave de crecimiento
definidos por Repsol.

Asi, en 2010 se pusieron en operacion las cuatro estaciones recolectoras (manifolds) que con-
templa el plan de desarrollo del campo, ademés de la linea definitiva de exportacion de crudo
hacia las instalaciones centrales del bloque NC11s. Las instalaciones para la inyeccion de agua
en el campo se terminaron en 2010y a finales del ejercicio se comenzé la inyeccion.

En mayo de 2010 se puso en produccion el campo K, situado en el bloque NC186, cuyo plan
de desarrollo fue aprobado por la compafiia nacional libia NOC en diciembre de 2008. El
campo estd produciendo a través de dos pozos.

Argelia

Repsol firmé en enero de 2010 con Sonatrach y la Agencia Nacional de Valoracion de Re-
cursos de Hidrocarburos argelina (ALNAFT) el contrato para la exploracién y explotacion
del bloque Sud-Est lllizi, situado en el sudeste de Argelia. El consorcio que desarrollard las
actividades exploratorias estd formado por Repsol (52,5%) como operador, |a italiana Enel
(27,5%) y la franco-belga GdF-Suez (20%).

La adjudicacion de este nuevo bloque, que se produjo en diciembre de 2009, refuerza la
posicion de Repsol en Argelia, donde la compafiia tiene una importante presencia en las
dreas de Reggane, Tinfouye Tabenkort y Tifernine, y reafirma su apuesta por este pais como
area de crecimiento.

Respecto al importante proyecto de gas de Reggane, en 2010 se trabajé junto con las auto-
ridades argelinas en los pasos finales para el lanzamiento del plan de desarrollo del blogue,
cuyos trabajos se espera comenzar en 2011. El plan de desarrollo incluye la perforacion y fi-
nalizacion de 74 pozos, la profundizacién de 10 pozos adicionales y la realizacion de trabajos
para completar (workovers) otros 12 pozos ya existentes. El comienzo de la produccion de
gas estd previsto para finales del afio 2014 o durante 2015. Repsol es el operador del proyec-
to, con una participacion del 29,25%, mientras que RWE posee el 19,5%; Edison, el 11,25%; y
la compania nacional argelina Sonatrach, el 40%.

Sierra Leona

Repsol, junto a sus socios Anadarko y Tullow, realizé en 2010 un segundo descubrimiento en
aguas profundas del pais. El nuevo descubrimiento de hidrocarburos, realizado en el pozo
Mercury-1, es una clara indicacién del potencial de un drea practicamente inexplorada hasta
el momento. Se perforardn nuevos pozos para determinar la comercialidad de la zona.

Este descubrimiento se suma al éxito del pozo Venus B-1, en el que en 2009 se encontraron
gas e hidrocarburos liquidos a una profundidad de 5.639 metros. El pozo Mercury-1 fue per-
forado unos 64 kilometros al sudeste de Venus B-1.

Repsol ha sido pionera en la exploracién en esta regién de Africa. Las operaciones de la
compafiia, iniciadas en 2003, han dado como resultado el descubrimiento de un area de alto
potencial que se seguird explorando junto con sus socios.
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Europa

Noruega

En enero de 2010, el gobierno noruego adjudicé en la ronda APA 2009 dos nuevas licencias
de exploracién en este pais (PL-541 y PL-557), en concreto en aguas del Mar del Norte y del
Mar de Noruega, a sendos consorcios en los que Repsol participa.

Repsol es el operador de la licencia PL-541, situada en el sector noruego del Mar del Norte.
La compafiia participa con un 50% en esta adjudicacion, junto con la italiana Edison (35%) y

la noruega Skagen (15%). De este modo, Repsol se constituye por primera vez como opera-
dor en la Norwegian Continental Shelf (NCS), lo que supone el reconocimiento de la capaci-

dad de la compania por parte de las autoridades noruegas, muy valorado en el sector.

En la segunda licencia, PL-557, localizada en el Mar de Noruega, Repsol participa con un
40%, junto con la austriaca OMV (50% y operador) y la noruega Skagen (10%).
Adicionalmente, Repsol tomé en junio de 2010 una participacion del 40% en la licencia
PL-356, operada por DetNorske, que mantiene un 60%, y que estd localizada en la zona
meridional del Mar del Norte, en el sector noruego.

Repsol inaugurd en 2009 una oficina permanente en Oslo, en linea con su estrategia de
diversificacion geogréfica y con el objetivo de incrementar la presencia de la compafiia en
este pals.

Espaiia

Repsol avanzé durante el ejercicio en los trabajos para el desarrollo de los campos de pe-
tréleo descubiertos en 2009, Montanazo D-5y Lubina-1, situados en aguas del Mar Medi-

terrdneo. El plan de desarrollo contempla su puesta en produccién en 2011 a través de la
plataforma Casablanca, lo que permitiria prorrogar la produccion de los campos de Repsol
existentes en la zona (Casablanca, Boquerdn, Rodaballo y Chipirén), asi como ampliar el
periodo de utilizacion de dicha plataforma.

En 2010, Repsol completd y entregé a las autoridades el Estudio de Impacto Ambiental, rea-
lizé la ingenieria de detalle de los equipos y solicité el permiso de explotacion.

En el afo 2010, Repsol también obtuvo el bloque exploratorio Turbon en la cuenca Surpi-
renaica.

Cas Natural Licuado (GNL)

Entorno y actividad

Las actividades de GNL comprenden la licuefaccion, el transporte, la comercializacion y la
regasificacion de gas natural licuado, ademds del negocio de generacion eléctrica en Espana
que no acomete Gas Natural Fenosa y la comercializacion de gas natural en Norteamérica.
Desde el 1 de enero de 2008, la informacién que se facilita en este apartado se refiere exclu-
sivamente al segmento comercial de GNL del Grupo Repsol. Para informacion relativa a las
actividades de GNL de YPF, véase el capitulo correspondiente a esta compafiia y sus filiales
del presente Informe de Gestion Consolidado.

El mercado de GNL se ha caracterizado durante 2010 por la recuperacion de la demanda
de gas, tanto en Europa como en el Lejano Oriente. En el caso europeo, el incremento en el
primer semestre ha sido del 10%, aproximadamente, sobre la del afio anterior.

En cuanto a los precios, el ejercicio comenzd con el mercado americano y su indice de re-
ferencia, el Henry Hub (HH), marcando el precio de mercado y definiendo las operaciones
de contado (spot) en la cuenca atldntica. Sin embargo, ya en el segundo trimestre del afio, el
mercado de Estados Unidos empezé a perder peso frente al mercado europeo y el National
Balancing Point (NBP) empez6 a servir de referencia para las operaciones de contado (spot),
tanto en la cuenca atldntica como en la pacifica. El mercado aproveché diferenciales de
hasta 4,5 ddlares por millén de Btu entre el NBP y el HH para ejecutar varios desvios de las
terminales americanas a Europa.

Se estima que el descenso del indice americano pueda estar relacionado con la disminucién
de los costes de produccion del shale gas. EI NBP se mantiene alto, sostenido por el declino
de las reservas del Mar de Norte y por las ventas de gas del Reino Unido para el centro de
Europa (siendo una alternativa a los contratos a largo plazo indexados a Brent).

En cuanto al mercado de generacién eléctrica, el precio medio ponderado del pool eléctrico
espariol fue de 37,0 euros por MWh en 2010, similar al registrado en 2009. La demanda pe-
ninsular de energia eléctrica finaliz6 el afio en 259.940 GWh, un 3,2% superior a la del 2009.
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Corregido el efecto de la temperatura, el crecimiento anual fue del 2,9% frente al descenso
del 4,8% registrado en 2009.

En cuanto al balance de produccion en Espafia, el hecho mas significativo ha sido el notable
crecimiento de mas de un 59% respecto al ano anterior de la generacién hidréulica, lo que
ha permitido cubrir el 14% de la demanda frente al 9% en 2009. En el otro extremo se han
situado los grupos de carbén y de ciclo combinado, que han acusado importantes disminu-
ciones de produccion respecto al periodo anterior del 34% y 17%, respectivamente.

Resultados

El resultado de explotacion de la actividad de GNL en 2010 fue de 105 millones de euros,
frente a los 61 millones negativos del ejercicio anterior. El EBITDA en 2010 se cifré en 277
millones de euros (150 millones en 2009).

La mejora de los resultados se explica fundamentalmente por unos mayores mérgenes y vo-
lumenes de comercializacién de GNL en 2010, que se vieron parcialmente compensados por
los efectos derivados de la decisién de discontinuar el proyecto Persian LNC. En el ejercicio
2009, esta area generd un resultado de explotacion negativo, cifra que incluia las pérdidas
derivadas de resoluciones arbitrales adversas, como la emitida en el asunto Gassi Touil.

Activos y proyectos

El ano 2010 se caracterizd principalmente por la entrada en produccion en junio de la planta
de licuacion Peru LNG, en Pampa Melchorita, en la que Repsol participa con un 20%, y de
un gasoducto que se conectard con el ya existente en Ayacucho. Los otros socios en Peru
LNG son Hunt Oil (50%), SK Energy (20%) y Marubeni (10%). El suministro de gas natural
a la planta procede del consorcio Camisea, también participado por Repsol en un 10%.

La planta, con una capacidad nominal de 4,4 millones de toneladas/ano, procesa 17 millones
de metros cubicos al dia de gas. Cuenta con los dos mayores tanques de almacenamiento de
Per (con 130.000 metros cubicos de capacidad cada uno de ellos) y una terminal marina de
mas de un kildmetro que recibe buques con capacidades de entre g0.000 y 173.000 metros
cubicos.

Ademas, el proyecto contempla la comercializacion en exclusiva por parte de Repsol de toda
la produccion de la planta de licuacion. El acuerdo de compraventa de gas suscrito con Peru
LNG tiene una duracién de 18 afios desde su entrada en operacion comercial y, por su volu-
men, se trata de la mayor adquisicién de GNL realizada por Repsol en toda su historia.

En septiembre de 2007, Repsol se adjudicé la licitacién publica internacional promovida por
la Comision Federal de Electricidad (CFE) para el suministro de GNL a la terminal de gas na-
tural en el puerto de Manzanillo, en la costa mexicana del Pacifico. El contrato contempla el
abastecimiento de CNL a la planta mexicana durante un periodo de 15 afios por un volumen
superior a los 67 bcm. La planta de Manzanillo, que suministrara gas a las centrales eléctri-
cas de la CFE de la zona centro-occidental de México, se abastecerd del gas procedente de
Peru LNG, estando prevista su puesta en marcha en el segundo semestre de 2011.

En junio de 2009 se produjo la entrada en produccién de la planta de regasificacién Cana-
port LNG, participada por Repsol (75%) e Irving Qil (25%). Se trata de la primera planta de
regasificacion de GNL de la costa este de Canadd. Ubicada en Saint John (New Brunswick)
y con una capacidad inicial de suministro de 10 bcm/afio (1.000 millones de pies cubicos/
dia), esta terminal es una de las mas grandes de Norteamérica y abastece a los mercados de
la costa este de Canadd y del noreste de Estados Unidos. Repsol es el operador de la plantay
suministra el GNL que alimenta a la terminal, correspondiéndole |a totalidad de la capacidad
de regasificacion. El tercer tanque, que entro en operaciones en abril de 2010, permite recibir
cargamentos de los mayores metaneros disefiados hasta el momento.

En 2010 se ha firmado con Qatargas un acuerdo plurianual de abastecimiento de GNL para
la planta de Canaport LNG. Para el suministro se utilizaran buques Q-Flex y Q-Max, los de
mayor tamano del mundo, con capacidades de 210.000 y 260.000 metros cubicos, respec-
tivamente, siendo Canaport LNG una de las pocas plantas del mundo capaz de acoger este
tipo de buques en su terminal. El acuerdo fortalece la posicién de Repsol como suministra-
dor fiable, diversificado y flexible de gas natural para los mercados de Canadd y el noreste
de Estados Unidos.

Repsol esta presente en el proyecto integrado de GNL de Trinidad y Tobago, en el que parti-
cipa, junto con BP y BG, entre otras compafifas, en la planta de licuacién Atlantic LNG. Su
estratégica posicion geografica permite abastecer en condiciones econémicas ventajosas a
los mercados de la cuenca atlantica (Europa, Estados Unidos y Caribe).
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Esta planta tiene en operacién cuatro trenes de licuacién con una capacidad conjunta de 15
millones de toneladas al ano. La participacién de Repsol es del 20% en el tren 1, del 25% en
los trenes 2y 3,y del 22,22% en el tren 4. Este dltimo es uno de los mayores del mundo, con
una capacidad de produccion de 5,0 millones de toneladas/ano. Ademas de participar en los
trenes de licuacion, Repsol desempefia un papel protagonista en el suministro de gas y es
uno de los principales compradores de GNL.

En Espafa, Repsol posee una participacion del 25% en Bahia de Bizkaia Electricidad, S.L.
(BBE). Esta sociedad tiene como activo una central eléctrica de ciclo combinado que cuenta

con una potencia instalada de 8oo MWe y su combustible principal es el gas natural pro-

cedente de BBG. La electricidad producida abastece a la red y se destina tanto al consumo
doméstico como al comercial e industrial. Esta instalacién, que esta situada en el puerto de

Bilbao, alcanzé en 2010 una disponibilidad del 83% y un factor de carga del 46%, ambos pa-

rametros muy por debajo de los de 2009 por la gran parada programada de octubre de 2010,
al haberse alcanzado las 48.000 horas de funcionamiento, y a la parada no programada
posterior por problemas encontrados en dicha revision. Adicionalmente, hay que considerar

la menor generacion de ciclos durante el primer semestre del afio por el aumento de gene-

racién renovable e hidraulica.

En 2010, Repsol ha vendido su participacion del 25% en BBG; Enagds compro un 15%, y el
Ente Vasco de la Energfa (EVE) y un fondo de infraestructuras aleman un 5% cada uno. Esta
sociedad tiene como activo una planta de regasificaciéon con instalaciones de descarga de
metaneros de hasta 140.000 metros cubicos, dos tanques de almacenamiento de GNL de
150.000 metros cubicos y capacidad de vaporizacion de 800.000 metros cuibicos normales
por hora. Asimismo, se ha aprobado la ampliacién con la construccion de un tercer tanque
de 150.000 metros cubicos y de la capacidad de regasificaciéon en otros 400.000 metros
cubicos normales por hora.

En diciembre de 2007, Repsol y Gas Natural SDG firmaron un acuerdo de accionistas con

Sonangol Gas Natural (Sonagas) para llevar a cabo trabajos de desarrollo de un proyecto in-
tegrado de gas en Angola. Esta iniciativa consiste en evaluar las reservas de gas para, poste-

riormente, acometer las inversiones necesarias para desarrollarlas y, en su caso, exportarlas
en forma de gas natural licuado. De acuerdo con la planificacion, Repsol y Gas Natural SDG,
a través de la empresa Gas Natural West Africa (GNWA), han participado en los trabajos
de exploracion que en la actualidad desarrolla Sonagas, el operador del consorcio, en el
que GNWA posee una participacion del 20%, seguido de Sonagas (40%), ENI (20%), Galp
(10%) y Exem (10%).

Como parte de los notables avances estructurales y legales, se ha establecido una sucursal
en Luanda y se ha obtenido la concesion de gas y derechos mineros por parte del gobierno
de Angola. El Decreto de Concesion fue aprobado por el Consejo de Ministros, ratificado
por la Asamblea Nacional y publicado en la Gaceta Oficial del Estado. Asimismo, en julio de
2010 se ha firmado el contrato de servicios de riesgo.

Por otra parte, en enero 2011 ha finalizado la perforacion del pozo Garoupa-2. Su evolucién
permitira contrastar las expectativas de recursos de gas que posee el consorcio en dicho
campo.

En Brasil, Repsol firm¢ en diciembre de 2009 su adhesion a una alianza en la que participan

Petrobras (51,1%), BG (16,3%), Galp (16,3%) y Repsol (16,3%) que desarrolla estudios téc-

nicos de ingenierfa —Front End Engineering Design (FEED)— previos a la instalacién de una
planta de licuacion flotante (Floating LNG) en los campos BSM-g y BSM-11. Estos estudios
sirven para evaluar la viabilidad técnica y econémica de la citada planta de licuacion flotante.
Se estan realizando en paralelo tres estudios con sendos consorcios distintos para reducir la

incertidumbre técnica en un desarrollo pionero en la industria del GNL y para crear compe-

tencia entre varios contratistas y obtener asi unos costes de desarrollo y construccion mas

optimos. Ademas, los resultados de estos estudios se compararan con otras soluciones lo-

gisticas de extraccion del gas del presalino brasilefio, con el objetivo de seleccionar la mejor

opcion para la puesta en valor de estos recursos. Repsol tiene asegurada la opcion de parti-

cipar en la construccion de la planta, si finalmente se concluye que el proyecto es viable.

En mayo de 2010, Repsol notificé a National Iranian Oil Company (NIOC) y a Shell su inten-

cion de discontinuar su participacion en el proyecto Persian LNG.

Transporte y comercializacion de GNL

La sociedad conjunta Repsol-Gas Natural LNG (Stream), participada al 50% por ambas
compafiias, es una de las empresas lideres a nivel mundial en comercializacion y transporte
de GNL, y uno de los mayores operadores en la cuenca atlantica. Entre las misiones de esta
compafiia figura la optimizacién de la gestion de la flota de ambos socios, que asciende a
15 metaneros.
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Repsol comercializé en 2010, con el apoyo de la gestion de Stream, un volumen de GNL de
6,7 bcm, un 49% mas que en 2009, procedentes en su mayor parte de Trinidad y Tobago y
de la nueva planta de licuacién de Peru LNG, que se puso en marcha en junio de 2010. El
destino principal de los cargamentos es Espana y Canaport LNG, si bien se han realizado
ventas tanto en la cuenca atlantica (Europa y América) como en la pacifica.

En cuanto a la flota de metaneros, al cierre de 2010 Repsol es propietario de siete metaneros
y otros dos en propiedad compartida al 50% con Cas Natural Fenosa, todos ellos bajo la
modalidad de time charter, con una capacidad total de 1.248.630 metros cubicos. Cuatro de
estos metaneros han sido incorporados durante 2010, en relacién con la puesta en marcha
del proyecto Peru LNG, uno con Naviera Elcano y tres con Knutsen OAS. Los cuatro buques
tienen una capacidad nominal de aproximadamente 175.000 metros cubicos de GNL cada
uno e incorporan las tltimas tecnologias existentes.

Adicionalmente, Repsol tiene arrendados otros dos metaneros durante 33 meses y suscribe
asimismo otros arrendamientos puntuales de menor duracion.

Inversiones

El area de negocio de GNL invirtid en 2010 un total de 82 millones de euros, lo que supone
un descenso del 34% respecto a los 125 millones de 2009. Esta cantidad se destin¢ princi-
palmente a la construccion del tercer tanque de la terminal de regasificacion Canaport LNG,
asi como a los proyectos de Floating LNG Brasil y Angola LNG.

Desinversiones

En julio de 2010, Repsol ha vendido su participacion del 25% en BBG a Enagds y otros accio-
nistas minoritarios por un importe de 31 millones de euros.

Downstream

El negocio de Downstream del Grupo Repsol consiste en el suministro y trading de crudos
y productos, refino de petroleo, comercializacion de productos petroliferos y GLP, y pro-
duccién y comercializacion de productos quimicos. La informacion que se facilita en este
apartado no incluye las actividades de YPF. Para informacion relativa a las actividades de
Downstream de YPF, véase el capitulo correspondiente a esta compafiia y sus filiales del
presente Informe de Gestion Consolidado.

Resultados
Resultado de explotacion 2010 2009  2010/2009
(millones de euros)
Europa 1.182 800 48%
Resto del mundo 122 222 -45%
TOTAL 1.304 1.022 28%

El resultado de explotacion en el drea de negocio de Downstream se cifré en 1.304 millones
de euros, lo que supone un incremento del 28% respecto a los 1.022 millones del ejercicio
2009. Los factores mas destacables en estos resultados son:

« Una recuperacion de margenes y volimenes en el negocio quimico.

« Un mejor resultado del negocio de refino debido al aumento del margen de refino de la com-

panfa.

« Un buen comportamiento del negocio de marketing, con sélidos margenes.

« El efecto de valorar los inventarios a coste medio, en lugar de a coste corriente de reposicién

(CCS) ascendi6 a 498 millones de euros en 2010, frente a los 367 millones de euros de 2009,
debido al incremento del precio del crudo y sus productos derivados.
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Refino

El Grupo Repsol posee y opera cinco refinerias en Espafa (Cartagena, A Corufia, Petronor,
Puertollano y Tarragona), con una capacidad de destilacion total de 776.000 barriles de pe-
tréleo/dia (incluida en Tarragona la participacion en Asfaltos Espafioles S.A.). En la refinerfa
de La Pampilla (Pert), en la que Repsol es el operador y tiene una participacion del 51,03%, la
capacidad instalada se sitta en 102.000 barriles de petroleo/dia. Hasta el 14 de diciembre de
2010, fecha en que fue vendida esta participacién, Repsol también posefa un 30% en la refine-
ria Refap (Brasil), que dispone de una capacidad total de 190.000 barriles de petroleo/dia.

Entorno y actividad de refino

En 2010, la actividad y los resultados de la division de Refino siguieron estando muy in-
fluenciados por la crisis econdmica internacional. Durante 2009 se produjo una reduccién
de la demanda de productos petroliferos, especialmente de los destilados medios, lo que
debilité notablemente sus diferenciales de precios con el crudo, erosionando los margenes
de refino. Asimismo, la menor demanda de productos petroliferos condujo a una reduccién
de la oferta de crudos pesados, ya que los paises productores maximizan la produccién de
crudos ligeros para compensar la reduccion de ingresos. Esta menor disponibilidad de cru-
dos pesados estrechd los diferenciales de crudos pesados y ligeros, presionando igualmente
a la baja los margenes de refino, especialmente en aquellos esquemas de alta capacidad de
conversién, como el de Repsol.

La Agencia Internacional de la Energia ha revisado al alza la demanda de productos petroli-
feros en 2010, tras dos afios (2008 y 2009) de continuas caidas. El incremento de demanda
se produce fundamentalmente en paises emergentes, con China e India a la cabeza. En
los mercados europeos continué la caida en 2010 y seguird esta tendencia en 2011. Este
comportamiento de la demanda en la zona OCDE ha provocado el cierre de refinerfas poco
competitivas en 2009 y 2010, 0 su transformacion en instalaciones de almacenamiento.
Elinicio de la recuperacion de la demanda de productos petroliferos a nivel global, que lleva
asociado un incremento en la demanda de crudo, junto con la disminucién de la capacidad
de refino por cierre de refinerfas, ha provocado una mejora de los diferenciales de crudos
y productos ligeros-pesados en 2010 respecto al afio anterior, que se ha traducido en una
modesta recuperacion de los margenes de refino durante el ejercicio.

El indice de margen de refino en Espafia se situd en 2010 en 2,5 ddlares por barril, superior al
de 2009 (1,3 ddlares por barril), gracias a la mejora de los diferenciales anteriormente apun-
tada. En cuanto a Pert, el margen de refino anual se situd en 4,2 délares por barril, frente a
los 4,1 dolares por barril de 2009.

La siguiente tabla muestra la capacidad de refino de las refinerias en las que Repsol tenia
participacion a 31 de diciembre de 2010:

Destilacién primaria indice de Lubricantes
conversion (2)
CAPACIDAD DE REFINO (1) (Miles de (%) (miles de
barriles por dia) toneladas por afio)
Espafia
Cartagena 100 - 155
A Coruna 120 66 -
Puertollano 150 66 110
Tarragona 186 44 -
Bilbao 220 32 -
TOTAL REPSOL (ESPANA) 776 43 265
Perui
La Pampilla 102 24 -
TOTAL REPSOL 878 40 265

(1) Informacion presentada de acuerdo con el criterio de consolidacion del Grupo Repsol: todas las refinerias citadas
se integran globalmente en los estados financieros del Grupo. La capacidad reportada de Tarragona incluye la partici-
pacién en ASESA.

(2) Definido como el ratio entre capacidad equivalente de Craqueo Catalitico en lecho Fluidizado (“FCC”) y la capaci-
dad de destilacion primaria.
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En este contexto, las refinerias de Repsol gestionadas por la division de Downstream procesaron 34,4
millones de toneladas de crudo, lo que representa un descenso del 2% respecto a 2009. La utilizacién
media de la capacidad de re fino fue del 73,6% en Espana, frente al 74,5% del afio anterior. En Perd, el
grado de utilizacion fue inferior al de 2009, pasando del 76,7% al 71,2% en 2010.

En la siguiente tabla se desglosa la produccion de las refinerias de acuerdo con los principales productos:

PRODUCCION 2010 2009
Materia prima procesada (1) (2)

Crudo 34.410 35.135
Otras materias primas 7.321 6.350
TOTAL 41.731 41.485
Produccion de refino (2)

Destilados intermedios 18.668 18.922
Gasolina 9.084 7.090
Fueloleo 6.081 6.230
GLP 1.166 956
Asfaltos(3) 1.478 1.768
Lubricantes 275 103
Otros (excepto petroquimica) 2.250 1.552
TOTAL 39.002 36.621

(1) Informacion presentada de acuerdo con el criterio de consolidacion del Grupo Repsol: todas las refinerias
citadas se integran globalmente en los estados financieros del Grupo, excepto Refap, que se presenta teniendo en
cuenta el 30% de participacion poseida por el Grupo en 2009 y 2010. El 14 de diciembre de 2010 dicha participa-
cion ha sido vendida.

(2) Miles de toneladas.

(3) Incluye el 50% de la produccién de asfalto de Asfaltos Espafioles S.A. (ASESA), una compania participada al
50% por Repsol 'y Cepsa. Repsol comercializa el 50% de los productos de ASESA.

A continuacién, se muestra la procedencia de los crudos procesados en las refinerias del Grupo, asf
como las ventas de productos petroliferos.

ORIGEN DEL CRUDO PROCESADO 2010 2009
Oriente Medio 22% 22%
Norte de Africa 19% 16%
Africa occidental 1% 10%
Latinoamérica 25% 27%
Europa 23% 25%
TOTAL 100% 100%
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VENTAS DE PRODUCTOS PETROLIFEROS 2010 2009
Miles de toneladas (1) (2)

VENTAS POR AREAS GEOGRAFICAS

Ventas en Europa 32.429 32.970
Marketing propio 20.963 21.169
Productos ligeros 17.850 17.781
Otros productos 3.113 3.388
Otras ventas 5.591 6.222
Productos ligeros 3.889 4.320
Otros productos 1.702 1.902
Exportaciones 5.875 5.579
Productos ligeros 1.688 1.849
Otros productos 4187 3.730

Ventas resto del mundo 6.184 6.459
Marketing propio 1.822 1.854
Productos ligeros 1.469 1.509
Otros productos 353 345
Otras ventas 3.383 3.406
Productos ligeros 2.517 2.443
Otros productos 866 963
Exportaciones 979 1.199
Productos ligeros 357 659
Otros productos 622 540

VENTAS TOTALES 38.613 39.429

VENTAS POR CANALES DE DISTRIBUCION

Marketing propio 22.785 23.023
Productos ligeros 19.319 19.290
Otros productos 3.466 3.733
Otras ventas 8.974 9.628
Productos ligeros 6.406 6.763
Otros productos 2.568 2.865
Exportaciones 6.854 6.778
Productos ligeros 2.045 2.508
Otros productos 4.809 4.270
VENTAS TOTALES 38.613 39.429

(1) Exportaciones: expresadas desde el pais de origen.
(2) “Otras ventas*“ incluyen ventas a operadores y bunker.

Repsol contindia con su ambicioso plan de inversiones, que incrementaré la capacidad de refino, au-
mentard el nivel de conversion y mejorard la seguridad, el impacto medioambiental y la eficiencia de sus
instalaciones. A medio y largo plazo, la reactivacion de la economia mundial, de la que se han dado sig-
nos positivos en 2010, y que se ird consolidando en 2011, seguin las previsiones de diversos organismos
internacionales, garantiza la rentabilidad de los proyectos emprendidos por la comparifa.

Este plan de inversiones tiene como proyectos clave la ampliacion y aumento de conversion de la
refineria de Cartagena, y el de aumento de conversion en la refineria de Petronor (URF). Durante 2010
se avanzo en el desarrollo de estos proyectos segun los planes establecidos, lo que, en ambos casos,
permite mantener la prevision de puesta en marcha de las nuevas instalaciones en el tercer trimestre
de 2011. Con estas inversiones, la capacidad de conversién de Refino Espafia, medida como FCC equi-
valente, pasarfa del 43% al 63%.

204

AREAS DE NEGOCIO

La ampliacion de la refinerfa de Cartagena es una de las iniciativas clave del Horizonte 2014. La inver-
sion prevista, que se estima en 3.262 millones de euros, convertird este complejo en uno de los mas
modernos del mundo y duplicard su capacidad hasta los 220.000 barriles/dia. El proyecto incluye, como
unidades principales, un hydrocracker, un coker, unidades de destilacién atmosférica y a vacio, y plantas
de desulfuracién e hidrégeno. Durante 2010 se consiguid un gran avance en el proyecto, conforme a
lo planificado. Unas 6.000 personas trabajan en las obras, que se prevé que finalicen en 2011, con la
puesta en marcha en el tercer trimestre del afio. Una vez en operacion, generara cerca de 700 puestos
de trabajo. Este proyecto permitird maximizar la producciéon de combustibles limpios para el transporte.
Mis del 50% de los productos del complejo serdn destilados medios, lo que contribuira a reducir de
manera significativa el déficit de estos productos en Espana.

En el marco del plan de integracion de personas con capacidades diferentes del Grupo Repsol, se ha
marcado un objetivo de incorporacién de alrededor de cien personas con discapacidad en los diversos
complejos industriales. En esta linea, Repsol realizé en 2010 un estudio en el Complejo Industrial de
Puertollano, en colaboracion con FSC Inserta (Fundacion Once), para evaluar sesenta puestos de traba-
jo que podran ser ocupados por personas con discapacidad.

Marketing

A través de una estrategia plurimarca —con Repsol, Campsa y Petronor en Espana, y Repsol en el resto
de los paises donde estd presente el area de Downstream—, la compafiia comercializa su gama de
productos mediante su amplia red de estaciones de servicio. Ademds, la actividad de marketing incluye
otros canales de venta y la comercializacion de gran variedad de productos, como lubricantes, asfaltos,
coque y derivados.

Las ventas totales de productos petroliferos (sin incluir GLP) disminuyeron un 2,2% en 2010 respecto
al ejercicio anterior y se situaron en 38.613 miles de toneladas. Este descenso se debid a la contraccion
de la demanda, que fue especialmente acusada en Espafia. En Europa se produjo un descenso del 1,6%
y en el resto del mundo, del 4,3%.

En cuanto al marketing propio, las ventas de productos claros en Espafia disminuyeron un 0,4%, mien-
tras que en el resto de paises se incrementaron un 5,3%.

A pesar de esta reduccion de las ventas, el drea de Marketing de Repsol consiguié gestionar de forma
eficiente el margen de comercializacién, tanto en el canal de estaciones de servicio como en las ventas
directas dirigidas al consumidor final, aportando unos resultados relevantes, en linea con los del afio
anterior. Durante 2010 se continué con una estricta politica de control del riesgo de crédito, que tuvo su
reflejo positivo en la cuenta de resultados de la division.

A finales de 2010, Repsol contaba con 4.447 estaciones de servicio en los paises adscritos a la division
de Downstream. En Espafia, la red estaba compuesta por 3.600 puntos de venta, de los cuales el 72%
tenfa un vinculo fuerte y el 26% eran de gestion propia (un total de 932 estaciones de servicio). En el
resto de paises, las estaciones de servicio se repartian entre Portugal (424), Italia (158) y Peru (265).

Los puntos de venta (estaciones de servicio y unidades de suministro) del negocio de Downstream a 31
de diciembre de 2010 eran los siguientes:

Puntos de venta Controladas por Repsol (1) Abanderadas (2) TOTAL
Espafia 2.583 1.017 3.600
Peru 116 149 265
Portugal 266 158 424
Italia 51 107 158
TOTAL 3.016 1.431 4.447

(1) Propiedad de Repsol o controlado por Repsol en virtud de contratos comerciales a largo plazo u otro tipo de relacio-
nes contractuales que garantizan una influencia directa a largo plazo sobre dichos puntos de venta.

(2) El término “abanderadas” se refiere a estaciones de servicio propiedad de terceros con las que Repsol ha firmado
un contrato de nuevo abanderamiento que le proporciona los derechos de (i) convertirse en proveedor exclusivo de
dichas estaciones de servicio y (i) dar su marca a la estacion de servicio. En Espafia, la vigencia maxima de los con-
tratos es de cinco afios.

Repsol comercializa gasolina en Espafia bajo las marcas Repsol, Campsa y Petronor, con la
siguiente distribucion a 31 de diciembre de 2010:
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Marca Puntos de venta
Campsa 328
Repsol 2.932
Petronor 313
Blancas 27
TOTAL 3.600

Repsol continué implantando en 2010 los compromisos adquiridos con la UE en 2006, en-

tre los que destaca la posibilidad de rescate del vinculo concedida a los titulares de derechos
reales que, a su vez, sean arrendatarios de estaciones de servicio.

En 2010 se ha lanzado la tarjeta de pago REPSOL MAXIMA, que proporciona un descuento
del 2% en combustibles y del 5% en las tiendas de todas las estaciones de servicio de Repsol,
Campsay Petronor.

El crecimiento de la actividad internacional estd permitiendo compensar la disminucion de
los mercados tradicionales. Por ejemplo, en el negocio de Lubricantes, Repsol ha alcanzado

un acuerdo con el grupo industrial malayo UMV para la fabricacion y distribucion de lubri-

cantes de Repsol en Malasia, China y otros paises de |a regién.

Fiel a su compromiso con la sociedad, Repsol continué impulsando proyectos de integra-

cion de personas con capacidades diferentes. A finales de 2010, la compania empleaba a 246
personas discapacitadas en el drea de Marketing, lo que supone un 3,5% de la plantilla.

Gases licuados del petréleo (GLP)

Repsol es una de las principales compafiias de distribucion minorista de GLP del mundo y la
primera en Espafa y Latinoamérica. Estéd presente en nueve paises de Europa y Latinoamérica.

Las ventas de GLP en 2010 ascendieron a 3.108 miles de toneladas, lo que supone un incre-

mento del 3,8% respecto a 2009. Por su parte, las ventas totales en Espaia aumentaron un
0,9% en comparacion con el ejercicio anterior. En Espafia, Repsol distribuye GLP envasado, a
granel y canalizado por redes de distribucion colectiva, y cuenta con cerca de 10 millones de
clientes de envasado a los que suministra a través de una red de 243 agencias distribuidoras.
Del total de las ventas minoristas de GLP en Espafia, las ventas de envasado representaron el
61% en 2010.

Miles de toneladas

Volumen de ventas de GLP 2010 2009
Espafia 1.503 1.489
Latinoamérica 1.428 1316
Argentina 332 303
Bolivia 10 10
Chile 199 200
Peru 497 411
Ecuador 368 372
Otros (1) 22 20
Resto del mundo 177 187
TOTAL 3.108 2.993

Volumen de ventas de GLP

Envasado 1.761 1.770
A granel, canalizado y otros (2) 1.347 1.222
TOTAL 3.108 2.993
(1) Brasil

(2) Incluye ventas al mercado de automocién, de operadores de GLP y otros.
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Los margenes comerciales del GLP en 2010 fueron inferiores a los del afio anterior, funda-
mentalmente en el canal de envasado en Espafia y debido a la modificacién del sistema de
determinacion de los precios ordenado por el Ministerio de Industria, Comercio y Turismo
en septiembre de 2009. En la nueva férmula, el precio que se aplica en un trimestre depende
en un 25% de los precios internacionales del trimestre inmediatamente anterior y en un 75%
del precio méximo que ha estado vigente en ese trimestre que concluye. El cambio de formu-
la tuvo un impacto negativo en los resultados del cuarto trimestre de 2009 y en todo el afio
2010; de continuar el crecimiento de los precios internacionales del GLP, o de mantenerse
en los niveles actuales, también lo tendrd en 2011.

En Portugal, Repsol distribuye GLP envasado y a granel al cliente final y suministra a otros
operadores. En 2010 alcanzd unas ventas de 162.000 toneladas, lo que convierte a la com-
pafiia en el tercer operador, con una cuota de mercado del 21%.

En Latinoamérica, Repsol es lider en distribucién de GLP en Argentina, Ecuador, Pertiy Chile.
En el mercado minorista de Argentina comercializa GLP envasado y a granel en los merca-
dos doméstico, comercial e industrial, con unas ventas de 332.000 toneladas.

Entre el 28 de septiembre y el 1 de octubre de 2010 se celebraron en Madrid el Congreso
Mundial de GLP, el Congreso Anual de la Asociacion Europea de GLP y el Congreso Anual
de la Asociacion Iberoamericana de GLP, en los que Repsol tuvo una participacién muy
activa. En dichos eventos se puso de manifiesto la importancia del GLP en la lucha contra el
cambio climdtico y en la mejora de la calidad del aire, asi como su papel como combustible
sostenible destinado a liderar las energias alternativas.

Repsol estd desarrollando en los ultimos anos varios programas de investigacion, desa-
rrollo e innovacién centrados en el GLP como carburante y combustible alternativo. Como
ejemplos, cabe mencionar la aplicaciéon SolarGas, un sistema de abastecimiento energético
integral de vanguardia, que combina la energfa solar con el GLP para proporcionar agua
caliente a hogares y empresas de manera sostenible y econémica, con muy bajas emisiones
de CO,; la aplicacion Autogas, donde el GLP es utilizado como carburante de automocion
proporcionando ventajas medioambientales por las menores emisiones comparado con
otros combustibles habituales; y nuevas aplicaciones en agricultura, pesca, desarrollo de
productos y servicios como el Easy Gas de Portugal.

Quimica

La actividad quimica, adscrita a la division de Downstream, produce y comercializa una am-
plia variedad de productos, abarcando desde la petroquimica bésica hasta la derivada. Co-
mercializa sus productos en mas de 9o paises y lidera el mercado en la Peninsula Ibérica.

La produccion se concentra en tres complejos petroquimicos, situados en Sines (Portugal)
y en Puertollano y Tarragona (Espana), en los que existe un alto nivel de integracion entre la
quimica basica y la quimica derivada, asi como con las actividades de refino. Repsol cuenta
también con diferentes compafiias subsidiarias y filiales, a través de las cuales dispone de
plantas dedicadas a la fabricacion de derivados del estireno, especialidades quimicas y cau-
cho sintético, éste ultimo a través de Dynasol, alianza al 50% con el grupo mexicano KUO,
con plantas en Espana y México.

El resultado de explotacién de la actividad quimica adscrita a la division de Downstream en
2010 experimento una notable mejora respecto al afo anterior, volviendo a valores positivos.
La mejor situacién, tanto en lo referente a la demanda como a los mérgenes y la implanta-
cion de fuertes medidas de reduccion de costes, optimizacion y ajustes de la produccion en
las plantas, permitieron revertir la situacion de pérdidas de 2008 y 2009, aunque el negocio
continua en un ciclo bajo.

Las ventas a terceros en 2010 ascendieron a 2,6 millones de toneladas, frente a los 2,3 millo-
nes de toneladas de 2009, lo que supone un incremento del 13,5%.

Como muestra de la integracién eficiente con la actividad de refino, Repsol adquirié en junio
la sociedad Neste Oil Portugal, propietaria de la planta de etil ter-butil éter (ETBE) ubicada
en el complejo en Sines, con una capacidad de produccion de 50.000 toneladas anuales.

En diciembre, Dynasol, filial del Grupo Repsol, ha firmado un acuerdo con la sociedad china
Shanxi Northern Xing'an Chemical Industry (Xing'an) por el que ambas companias cons-
tituirdn una empresa conjunta para fabricar y comercializar caucho sintético en China. La
construccion de esta nueva planta aumentard la capacidad de produccién de Dynasol en un
50 %, convirtiéndole en un productor global con plantas en Europa, América y Asia.

Adicionalmente, durante 2010 han continuado los trabajos de ampliacion del cracker de Ta-
rragona, que han permitido alcanzar una capacidad de 702.000 toneladas anuales de etileno.
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El resto de las inversiones se han destinado principalmente a la mejora y optimizacion de
los activos existentes, a mejoras en la eficiencia, a la reduccion de costes y a la mejora de los
estandares de calidad, seguridad y medio ambiente.

MAGNITUDES OPERATIVAS (QUiMICA) Miles de toneladas
2010 2009 % Variacion
2010/2009

Capacidad
Petroquimica bésica 2.808 2.679 4,8
Petroquimica derivada 2.933 2.933 0,0
TOTAL 5.741 5.612 2,3

Ventas por productos

Petroquimica bésica 874 567 54,2
Petroquimica derivada 1.744 1.739 0,3
TOTAL 2.618 2.306 13,5
Ventas por mercados

Europa 2.263 2.000 13,2
Resto del mundo 355 306 16,0
TOTAL 2.618 2.306 13,5

La tabla que sigue muestra la capacidad de produccién de los principales productos petroqui-
micos dentro del negocio de Downstream, principalmenteen Europa, a31dediciembrede2010.

Miles de toneladas
CAPACIDAD DE PRODUCCION TOTAL

Productos petroquimicos basicos

Etileno 1.362
Propileno 904
Butadieno 202
Benceno 290
Etil ter-butil éter 50

Derivados petroquimicos

Poliolefinas

Polietileno(1) 875
Polipropileno 520
Productos intermedios

Oxido de propileno, polioles, glicoles y estireno monémero 1.189
Acrilonitrilo/Metil metacrilato 166
Caucho(2) 115
Otros(3) 69

(1)Incluye los copolimeros de etilén vinilacetato (EVA) y etileno butilacrilato (EBA).
(2)Incluye 55.000 toneladas de capacidad de produccion situada en México.

(3)Incluye derivados del estireno y especialidades.
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Nuevas energfas

En 2010y adscrita a la Direccion General de Downstream, se creé la Unidad de Negocio de
Nuevas Energias para impulsar y dar sentido de negocio a nuevas iniciativas que contribu-
yan a la vision de un futuro de la energia més diversificado y menos intensivo en emisiones
de diéxido de carbono.

La Unidad de Negocio de Nuevas Energias de Repsol se encarga de identificar oportunida-
des, promover proyectos y llevar a cabo iniciativas de negocio en &mbitos como la bioenergia
y las energias renovables aplicadas al transporte y a otras dreas que puedan presentar siner-
gias con los actuales negocios de Repsol y con los entornos geogréficos en los que opera.
También desarrolla nuevos negocios relacionados con la reduccién de emisiones de diéxido
de carbono y los mercados del carbono, entre los que destaca la captura y almacenamiento
del mismo.

En este contexto, el 4 de agosto de 2010, Repsol anuncié la adquisicién del 20% de Algak-
nergy, compania lider en |a investigacién en microalgas. El acuerdo complementa y fortalece
las lineas de investigacion de Repsol en el uso de microalgas para la produccion de biocom-
bustibles de segunda generacién, y su entrada en el capital de AlgaEnergy acelera y diversi-
fica su estrategia en |+D+i en este campo. Con esta participacion, Repsol toma parte en un
proyecto empresarial con base tecnoldgica y de elevada calidad cientifica, para la seleccién,
mejora, cultivo y comercializacién de diferentes productos derivados de las microalgas, in-
cluida la captura y fijacion de dioxido de carbono, y la obtencién de materias primas para la
produccion de biocombustibles. Paralelamente, Repsol continuara con el desarrollo de otras
lineas de investigacién en este mismo campo.

El'16 de septiembre, Repsol firmé el acuerdo de compra del 47% de Orisol, compafiia inter-
nacional promotora de proyectos de energias renovables, que cuenta con un equipo profe-
sional de reconocido prestigio en el sector.

El13 de octubre, Repsol y el Ente Vasco de Energfa (EVE) anunciaron la creacion de la socie-
dad IBIL, gestor de carga de vehiculo eléctrico. Participada al 50% por Repsol y el EVE, tiene
su sede sede en Bilbao y su misién consiste en el desarrollo de red de infraestructura de
recarga de vehiculos eléctricos y la comercializaciéon de servicios de recarga (electricidad y
de valor anadido) en los dmbitos vinculado y publico; aspira a convertirse en lider en Euskadi
en numero de puntos de recarga en el dmbito publico y referente tecnoldgico en el mercado
en tecnologias de recarga de vehiculos eléctricos.

El 28 de octubre, Repsol y el grupo mexicano KUO suscribieron la creacién de una empresa
conjunta, denominada KUOSOL, dedicada al desarrollo de bioenergia a partir del cultivo
de jatrofa curcas, una oleaginosa de elevado contenido en aceite no comestible. KUOSOL
estard constituida por Repsol (50%) y grupo KUO (50%), su sede estard en México y contara
una inversién total estimada en 8o millones de ddlares. Sus actividades incluyen desde
la produccion agricola hasta la instalacién industrial, y su objetivo es el aprovechamiento
integral de la biomasa de plantaciones de jatrofa curcas, la produccién de aceite como ma-
teria prima para biocombustibles y la generacion de bioenergia, con elevados criterios de
sostenibilidad.

Inversiones

En el drea de Downstream, las inversiones ascendieron a 1.613 millones de euros, frente a los
1.649 millones del ejercicio anterior, lo que representa un descenso del 2%. La mayor parte
de esta cantidad se destin¢ a los proyectos de refino en curso, especialmente en Espana, y
a mejoras operativas, de las instalaciones y de la calidad de los carburantes, asi como de la
seguridad y del medio ambiente, descritas en los epigrafes anteriores.

Desinversiones

El 25 de marzo de 2010, Repsol, Petronor y BBK firmaron un acuerdo mediante el cual BBK
adquirio un paquete accionarial de un 5% en CLH que Repsol posefa de manera indirecta a
través de Petronor. El precio de venta ascendié a 145 millones de euros. Repsol reduce asi
su participacion en CLH al 10% y mantiene abierto un proceso competitivo para desinvertir
otro 5% en la compafiia logistica.

En diciembre de 2010, Repsol ha vendido a Petrobras su participacion del 30% en la socie-
dad Refineria Alberto Pasqualini (Refap), situada en el estado brasilefio de Rio Grande do
Sul, por un importe de 350 millones de délares (261 millones de euros). Con este acuerdo,
Repsol culmina el proceso de venta de activos de Downstream no integrados en Latinoamé-
rica, iniciado en 2007.
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YPF

Desde que el 1 de enero de 2008 se presentara la nueva estructura organizativa del Gru-

po Repsol, se informa de forma independiente de las actividades integradas de la cadena
de valor (exploracién, produccién, refino, logistica, comercializacion y productos quimicos)
asumidas por YPF y sus filiales. En esencia, la gran mayoria de las operaciones, propiedades
y clientes de YPF estdn en Argentina.

En abril de 2010 se presentaron las lineas estratégicas de la compafia para el periodo 2010-

2014, bajo el titulo “YPF, un proyecto de futuro”. Se trata de un plan de accién basado en
valores e ideas como la eficiencia, la calidad, la seguridad, la responsabilidad, la austeridad,
el compromiso y la rentabilidad.

En el plan de accién que sustenta esta estrategia destaca el Programa de Desarrollo Explora-

torio 2010-2014, que se present6 a finales de 2009 ante la Presidenta de Argentina, Cristina
Ferndndez de Kirchner, y otras autoridades. La meta principal del programa consiste en

obtener informacion de la totalidad de los bloques exploratorios que autn no han sido asig-

nados por el gobierno argentino o las provincias a ninguna compafiia y que podrian contener
reservas de petroleoy gas. A través de este programa se plantea también la mejora del factor
de recuperacion de petréleo mediante la aplicacion de nuevas tecnologias y el desarrollo de
proyectos de gas no convencional, como shale oil, tight gas y shale gas. En el marco de este
programa, se han firmado acuerdos con 12 provincias, aunque el objetivo de este proyecto
es abarcar todo el pais.

Resultados

El resultado de explotacion de YPF alcanzd los 1.453 millones de euros en 2010, lo que repre-
senta un incremento del 42,3% respecto a los 1.021 millones del ejercicio anterior.

El aumento es consecuencia de la aproximacion de los precios de los combustibles en las
estaciones de servicio a las paridades internacionales en doélares, asi como de las mayores
cotizaciones internacionales de los productos, que impactan tanto en los ingresos deriva-
dos de las exportaciones (como el fueldleo o los productos petroquimicos), asi como en
los provenientes de aquellos productos que, si bien son vendidos en el mercado interno
argentino, su precio esta relacionado con la cotizacién internacional, como petroquimicos,
combustible de aviacién y GLP.

La produccion promedio anual fue de 541 kbep/dia, frente a los 572 de 2009, lo que re-
presenta una disminucién del 5,4%. El descenso ha sido del 7,9% en gas, y del 3,2% en la
produccién de liquidos, siendo en crudo de 1,6%. El menor descenso experimentado en la
produccion de crudo es consecuencia del esfuerzo inversor como respuesta al programa
Petréleo Plus.

Inversiones

Las inversiones alcanzaron los 1.548 millones de euros, frente a los 956 millones del ejercicio
anterior. Cerca del 70% del desembolso en 2010 se destind a proyectos de desarrollo de
exploracion y produccién de hidrocarburos, y casi un 27% se destiné a proyectos de moder-
nizacion del aparato productivo de refino y quimica.

Upstream

Es el drea de negocio que explora, explota y produce hidrocarburos, principalmente en todo
el territorio de Argentina, como fuente de abastecimiento del resto de la cadena de valor de
la compafiia. En Argentina cuenta con 26 bloques exploratorios onshore y offshore, con una
superficie de mds de 110.000 kilémetros cuadrados, operando directamente o bien asocia-
do en 91 dreas productivas situadas en las cuencas Neuquina, Golfo de San Jorge, Cuyana,
Noroeste y Austral. También tiene actividad en Estados Unidos y Guyana, a través de YPF
Internacional.

Actividad de exploracién y desarrollo

Las siguientes tablas muestran el numero de pozos exploratorios perforados productivos y
secos, y de pozos en evaluacién por drea geogréfica durante 2009 y 2010:
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Positivos Negativos
Brutos Netos Brutos Netos
Argentina 6 6 8 6
Estados Unidos - - - -
TOTAL 6 6 8 6
Positivos Negativos
Brutos Netos Brutos Netos
Argentina 3 1 14 8
Estados Unidos - - 1
TOTAL 3 1 15 8

AREAS DE NEGOCIO

A 31 de diciembre de 2010 (1)

En Evaluacién TOTAL

Brutos Netos Brutos Netos
- - 14 12
- - 14 12

A 31 de diciembre de 2009 (1)

En Evaluacién TOTAL

Brutos Netos Brutos Netos
- - 17 9
- - 1
- - 18 9

(1)Un pozo bruto es aquel en el que YPF es propietaria de una participacién efectiva. El nimero de pozos netos es la suma de las fracciones de participacién que se posee

en los pozos brutos.

* Menos de un pozo exploratorio.

Las siguientes tablas muestran el nimero de pozos de desarrollo perforados, tanto positivos

como negativos por drea geogrdfica durante 2009 y 2010:

Positivos
Brutos Netos
Argentina 709 616
Estados Unidos - -
TOTAL 709 616
Positivos
Brutos Netos
Argentina 494 402
Estados Unidos 1 *
TOTAL 495 402

Negativos
Brutos
8

8

Negativos
Brutos
18

18

A 31 de diciembre de 2010 (1)

TOTAL
Netos Brutos Netos
7 717 623
7 717 623
A 31 de diciembre de 2009 (1)
TOTAL
Netos Brutos Netos
18 512 420
— 1 *
18 513 420

(1)Un pozo bruto es aquel en el que YPF es propietaria de una participacion efectiva. El nimero de pozos netos es la suma de las fracciones de participacién que se posee

en los pozos brutos.

* Menos de un pozo exploratorio.
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Dominio minero

La siguiente tabla muestra informacion del dominio minero desarrollado y no desarrollado
de YPF por drea geogréfica a 31 de diciembre de 2010:

(km?) 31 de diciembre de 2010
Desarrollado (1) No desarrollado(2)

Bruto(3) Neto(4) Bruto(3) Neto(4)

Argentina 4.603 3.264 143.988 72.033
Guyana - - 8.400 2.520
Estados Unidos 117 16 1.161 672
TOTAL 4.720 3.280 153.550 75.224

(1)El dominio minero desarrollado es aquel asignable a pozos productivos.

(2)El dominio minero no desarrollado abarca la superficie en la que no han sido perforados pozos o éstos no se han
terminado hasta el punto en que permita la produccion de cantidades economicas de petrdleo y gas, independiente-
mente de si dicha superficie contiene reservas probadas. Las cantidades que se muestran corresponden al dominio
minero tanto de explotacion como de exploracion.

(3)Se considera el dominio minero bruto aquel presentado sin tener en cuenta el porcentaje de participacion de YPF
en el mismo.

(4)El dominio minero neto es la suma de las fracciones de participacion que se posee en el dominio minero bruto.

Descubrimientos

En diciembre de 2010, se ha confirmado un importante descubrimiento de gas natural no
convencional (shale gas) realizado en la cuenca de Neuquén; el volumen de este significativo
descubrimiento se encuentra en evaluacion. En la misma cuenca se ha realizado un impor-
tante descubrimiento de shale oil en la formacion Quintuco con el pozo PSG x2, actualmente
en produccion. También en esta cuenca, al sur del drea Loma La Lata, después de haber
realizado 4 pozos exploratorios de tight gas, se ha verificado la existencia de gas no con-
vencional con un volumen estimado de aproximadamente 4,5 TCF. Estos descubrimientos
se inscriben dentro del Programa de Desarrollo Exploratorio 2010-2014 y se suman a otros
proyectos exploratorios realizados en la cuenca de Neuquén, que han revelado indicios de
un notable potencial de gas no convencional en dicha cuenca.

YPF ha firmado una acuerdo con la compania minera Vale do Rio Doce para el desarrollo de
un suministro de aproximadamente 1,6 millones de metros ctbicos/dia de gas proveniente
de la formacion Lajas (Neuquén) para abastecer el proyecto minero en Mendoza. En la pri-
mera fase, Vale invertird hasta 150 millones de dolares en sismica 3D, perforacién de pozos
y en la construccién de un gasoducto, una vez realizadas estas inversiones YPF comenzara
a participar del 50% del resto de inversiones. La firma de este contrato abre las puertas al
primer desarrollo masivo de tight gas en Argentina.

Produccion

La produccién de hidrocarburos de YPF durante 2010 fue de 197,4 Mbep, un 5,4% inferior a
la de 2009. La produccion de liquidos ha ascendido a 107,3 Mbbl, siendo la de crudos de 88,1
Mbbl, y la de gas a 9o,1 Mbep. Los paros gremiales y la menor demanda de gas recortaron
la produccién en 4,8 Mbep. En el descenso influyé el declino natural de los campos, dada
su madurez. En crudo practicamente se ha revertido el declino a través del esfuerzo inversor
como respuesta al programa Petroleo Plus.

Como resultado de la actividad, con foco en la mejora del factor de recuperacion, la pro-
duccion de crudo en 2010 fue un 1,6% menor a la de 2009, revirtiendo asf la tendencia de
declinacién historica del 5%.

Los incentivos obtenidos a través del programa Petrdleo Plus estan ayudando al sosteni-

miento de la produccion. En el marco del programa de incentivo Gas Plus, destinado a

incentivar la produccion de gas, YPF obtuvo durante el ejercicio la aprobacién de los pro-

yectos “Rincon del Mangrullo” y “Precuyano - Cupen Mahuida”. En las dreas en asociacion,
se consigui6 asimismo la aprobacion de los proyectos Gas Plus en Aguada Pichana y en
Lindero Atravesado.
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La siguiente tabla muestra la produccion total de crudo y gas natural de YPF:

2010 2009
Liquidos Gas TOTAL Liquidos Gas TOTAL
(Mbbl) (bcf) (Mbep) (Mbbl) (bef) (Mbep)
107 505 197 110 549 208
1 1 1 1 1 1
107 506 197 1 550 209

La siguiente tabla muestra el numero de pozos productivos por drea geogréfica a 31 de
diciembre de 2010:

A 31 de diciembre de 2010 (1)

Crudo (2) Gas (3)

Bruto Neto Bruto Neto
Argentina 11.036 9.378 831 542
Estados Unidos 7 1 - -
TOTAL 11.043 9.379 831 542

A 31 de diciembre de 2009 (1)

Crudo (2) Gas (3)
Bruto Neto Bruto Neto
Argentina 11.151 9.597 785 505
Estados Unidos 7 1 - -
TOTAL 11.158 9.598 785 505

(1) Un pozo bruto es aquel en el que YPF tiene un porcentaje de participacion. Un pozo neto existe cuando la suma
de los porcentajes de participacion en varios pozos es igual a 100%. El nimero de pozos netos es la suma de las
participaciones en los pozos brutos expresados en numeros enteros y fracciones de nimeros enteros.

(2) Pozos brutos y netos incluyen 1 pozo con multiples terminaciones.

(3) Pozos brutos y netos incluyen 3 pozos con multiples terminaciones.

Reservas

Al cierre de 2010, las reservas probadas de YPF, estimadas de acuerdo con la normativa de
la SEC, ascendian a 992 Mbep, de los cuales 532 Mbep (54%) correspondian a crudo, con-
densado y gases licuados, y el resto, 460 Mbep (46%), a gas natural.

La evolucion de las reservas de la compania fue positiva, lograndose por primera vez en més
de 10 anos conseguir un reemplazo de reservas de petroleo del 100%. Esto se logré con la
incorporacion de 88 millones de barriles de petroleo.
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Actividad

ACTIVIDAD PRESENTE DE YPF POR AREA GEOGRAFICA

Argentina
Guyana
Estados Unidos

TOTAL

(1) Operado y no operado por YPF.

A 31 de diciembre de 2010

Dominio minero(1) N° de pozos exploratorios en
N° de bloques Area neta(km?)(2) perforacién (3)
Desarrollo Exploracién Desarrollo Exploracién Brutos Netos
91 26 26.444 48.852 3 3
- - - 2.520 - -
5 50 16 672 - -
96 76 26.461 52.043 3 3

(2) El dominio minero bruto es la extensién de un drea en la que YPF tiene un porcentaje de participacion. El dominio minero neto es la suma de las participaciones en el

dominio bruto.

(3) Un pozo bruto es un pozo en el que YPF tiene un porcentaje de participacion. Un pozo neto existe cuando la suma de los porcentajes de participacion en varios pozos
es igual a 100%. El nimero de pozos netos es la suma de las participaciones en los pozos brutos expresados en nimeros enteros y fracciones de numeros enteros.

Argentina
La actividad exploratoria en Argentina tuvo dos grandes focos en 2010:

Offshore

Aguas poco profundas: En 2009 finalizé la campana de exploracion del offshore poco pro-

fundo, donde todos los pozos perforados fueron abandonados por ser improductivos o no

rentables. A partir de los resultados obtenidos en esta campana de perforacién, se decidio

devolver el bloque GSJM-1y parte del bloque E2, y en la actualidad YPF estd reevaluando el
drea remanente, en busca de oportunidades para nuevos pozos exploratorios.

Aguas profundas: YPF es actualmente el operador de cuatro bloques:

- CAA40y CAA46, en la cuenca de Malvinas (Argentina), a una profundidad de 480 metros.
YPF posee una participacion del 33,5%. El proyecto prevé el inicio de la perforacién en el
primer trimestre de 2011.

- Blogue E1, en la cuenca Colorado (Argentina), a una profundidad de 1.600 metros, que se
encuentra en la etapa inicial de planificacién de pozos. YPF posee una participacion del
35%.

- Area 3, en la cuenca de Punta del Este (Uruguay), donde YPF posee una participacion del
40%.

YPF también participa con un 30% en el bloque E3 de la cuenca Colorado. Adicionalmente,

YPF participa con un 40% en el bloque Area 4, situado en la cuenca de Punta del Este. En
estos dos bloques el operador es uno de los socios.

Onshore

Las actividades de exploracion han continuado en dreas cercanas a los bloques productivos.
Asimismo, la actividad exploratoria ha avanzado en seis lineas de actuacion adicionales:

- Shale gas: La actividad del proyecto de shale gas se inici6 hacia finales de 2009 con el pozo

PSG x-2, en el bloque Loma La Lata (LLL). Este pozo exploratorio dio lugar a un hallazgo
de petroleo en la Formacion Quintuco. Sin embargo, no alcanzé la formacion Vaca Muer-
ta. Este pozo fue seguido por otros cinco pozos. El LLLK.x-1 (Loma La Lata Karst.x-1, en
el bloque LLL) ha sido perforado y terminado en la Formacién Vaca Muerta, resultando
descubridor de gas rico y condensado. Otro pozo en Vaca Muerta, el LLL-479 (Loma La
Lata-479, en el mismo bloque), ha sido perforado y terminado, hallandose petréleo y gas.
El LLL-482 ha sido perforado y estd produciendo petréleo y gas desde el mismo intervalo.
El pozo LLL.x-475 se ha perforado y serd completado a principios de 2011. Por ultimo, un
pozo horizontal, el LLLK.x-2¢, estd siendo perforado cerca del pozo LLLK.x-1 para probar la
productividad en un pozo horizontal.

En este ambito, se pretende continuar con una intensa actividad exploratoria durante 2011,
que incluye varios pozos cuyo objetivo primordial es determinar el potencial de la forma-
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cion Vaca Muerta como reservorio no convencional de gas y crudo (shale gas y shale oil) en
diferentes bloques de la cuenca Neuquina.

- Shale oil: A finales de octubre de 2010 comenzé la perforacion del primer pozo de shale
oil de Argentina (SOil.x-1, en el bloque Loma Campana), que se espera completar en 2011.
Este es el primer pozo de un total de tres proyectados en este bloque, incluyendo dos
pozos verticales y uno horizontal. El objetivo de este proyecto, como se menciona ante-
riormente, es probar la productividad de la formacién Vaca Muerta como reservorio no
convencional de hidrocarburos liquidos, usando tecnologia puntera como microsismicay
estimulacién hidrdulica masiva.

- Formacién Quintuco: Se continud con los nuevos enfoques exploratorios desarrollados
en estos reservorios tradicionales. Durante 2010 se perforaron cinco pozos descubridores:
PSG x-2, La Caverna x-5, Loma Campana a-3, Los Gusanos x-1 y Los Gusanos x-2, y uno
negativo (La Caverna x-3) en el bloque Bandurria. La compafia planea continuar con esta
actividad exploratoria perforando cinco pozos adicionales en 2011.

- Lidsico Inferior: En 2010 se lanzé una nueva campana exploratoria en bloques maduros y
se han registrado 55 kildometros de sismica 2D en el bloque Valle del Rio Grande, en el que
YPF tiene una participacion del 100%.

- Ramos xp-1012: la Unién Temporal de Empresas (UTE) Ramos, operada por Pluspetrol
Energy y participada por YPF en un 42%, completd la etapa de perforacion durante 2009,
alcanzando una profundidad final de 5.826 metros. Durante 2010 se han evaluado las for-
maciones Tarija y Tupambi, en el bloque inferior del campo, que han resultado negativas.
En la actualidad se esta evaluando la formacién Santa Rosa.

- Areas fronterizas: En 2010 se han registrado 386 kilémetros cuadrados de sismica 3D en
el blogue Los Tordillos Oeste, en Mendoza, en sociedad con Oxy, que tiene un 50% de
participacion. Durante el primer trimestre de 2011, se iniciardn dos pozos en los bloques
Tamberias (provincia de San Juan) y Gan Gan (provincia del Chubut), en este ultimo caso
en sociedad con Wintershall. En noviembre de 2010 se ha solicitado el segundo periodo de
exploracion en el bloque Bolsén del Oeste (provincia de La Rioja), en el que se adquiri¢ el
compromiso de registrar 200 kildmetros de sismica 2D y de perforar un pozo. En el bloque
Rio Barrancas finalizé la perforacion del pozo Quebrada Butaco x-1, con una profundidad
de 2.374 metros, cuyo resultado ha sido negativo. Se adquirieron un total de 580 kilémetros
de sismica 3D, 500 kilémetros de sismica 2D, 4.100 kilémetros de gravimetria terrestre y
magnetometria.

En 2010, YPF ha completado 14 pozos exploratorios en Argentina (8 de ellos operados, 7
de ellos ubicados en la cuenca Neugquina y uno en la cuenca Noroeste). De este total, seis
fueron pozos descubridores (todos operados por YPF). La inversion total en exploracion en
Argentina ascendid aproximadamente a 102 millones de ddlares.

En cuanto a la actividad de desarrollo de yacimientos, se perforaron 742 pozos de desarrollo,
que junto con las actividades de secundaria, reparacion e infraestructuras, supusieron una
inversion total en desarrollo de 1.222 millones de doélares. El tiempo total de construccion de
pozos se redujo un 1% respecto al aflo 2009, con lo que la mejora acumulada desde 2008
es del 16%. Esta eficiencia de tiempos, junto con el ahorro de costes en diferentes etapas del
proceso, permitié incrementar la actividad en mas de un 39% en relacién al afo 2009.

Durante 2010, YPF continué avanzando en la mejora de sus instalaciones y en la optimiza-
cion de la produccion de petréleo y gas. Con la sexta etapa del proyecto de compresion a baja
presién en el yacimiento Loma La Lata, se obtuvo una produccién de gas y presion en boca
de pozo por encima de los prondsticos iniciales. Se llevaron a cabo nuevas simulaciones de
reservorios e instalaciones, a fin de continuar en 2011 con la optimizacion de la capacidad
de compresion y de las instalaciones de superficie.

Las iniciativas clave de YPF correspondientes a la mejora en activos productivos incluyen:

- El proyecto de Inyeccion Alternada de Agua y Gas (WAG, Water Alternating Gas) en Chi-

huido de la Sierra Negra, que ha finalizado y ha permitido concluir que una expansién no
era econdmicamente factible. Los proyectos actuales estén focalizados en la evaluacion
de las oportunidades de recuperacién mejorada de crudo a través de métodos quimicos
(SP —Surfactant Polymer). Los trabajos de desarrollo y delineacién se llevaron a cabo en
Manantiales Behr, Cafiadon Yatel, Barranca Baya, Desfiladero Bayo, Sefial Picada y Cana-
dén Amarillo.

- Un proyecto piloto para evaluar las oportunidades de tight gas en la formacién Las Lajas,

en el drea Cupen Mahuida. Mediante modelos de simulacion, la compania estd realizando
trabajos significativos por drea para optimizar el factor de recuperacién secundaria en Chi-
huido de la Sierra Negra, Los Perales y Cafladén Seco-Canadén Leon.
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- Un programa de evaluacion dentro del yacimiento El Medanito (100% de YPF), que se ha
implementado en los dos ultimos ejercicios, especialmente en 2010, con el objetivo de
analizar el potencial remanente del campo. Se han perforado 32 pozos para llevar a cabo

un proyecto piloto de inyeccion de agua infill y 57 pozos de delineacion dentro de la deno-

minada Area Sur. Por el momento, los resultados parciales son esperanzadores. En 2011
se planea iniciar el nuevo desarrollo masivo del yacimiento y continuar con otro proyecto
piloto de evaluacion.

- Durante 2010 se han puesto en marcha en Santa Cruz diez proyectos de desarrollo integra-

les distribuidos en cuatro dreas de desarrollo: Las Heras, El Guadal, Los Perales y Cafiadén
Seco, formando una cartera de 82 proyectos. Los principales son Cerro Grande, Maurek,

Seco Ledn y Los Perales. Se han perforado 161 pozos en el marco de estos proyectos, alcan-

zando una inversion total estimada de casi 300 millones de délares, incluidos sus recursos
asociados. El objetivo principal de estos proyectos es obtener un desarrollo integral de las
zonas mediante la construccion de nuevos pozos, la implementaciéon de nuevos proyectos

de recuperacion mejorada de petroleo y el apoyo al desarrollo de instalaciones en la super-

ficie de referencia. En 2011, estos proyectos continuardn su aplicacion de acuerdo con las
inversiones previstas.

En 2010, se ha iniciado el proceso de extension de las concesiones situadas en las provin-

cias de Mendoza, Santa Cruz, Rio Negro y Tierra del Fuego (en esta ultima, con bloques
en asociacion con las empresas filiales de Apache Energia Argentina S.R.L, como socio no
operador, la negociacion de la extension la lleva adelante el operador). Las autoridades han
procedido a convocar a las empresas interesadas a negociar la mencionada extensién a
través de la Convocatoria Publica N° 1268/10/907 en Mendoza, donde YPF ha notificado
a la provincia su interés por renovar las areas y ha presentado la documentacién historica
correspondiente.

Areas no operadas

En el bloque CNQ 7A, operado por Petro Andina Resources Argentina SA (PAR), en el que
YPF tiene una participacion del 50%, se completo la delineacion de los reservorios de El
Corcobo Norte, Jagtiel Casa de Piedra, Cerro Huanunl Sur y Puesto Pinto, y se ha iniciado
su desarrollo. El proyecto piloto de inyeccién de agua en Cerro Huanul Sur ha finalizado con
buenos resultados.

Se perforaron los pozos exploratorios Lo-x-1y Lo-x-2. El primero se encuentra en evaluacién
y el Lo-x-2 estd en espera de terminacion.

En septiembre de 2010 ocurrié un incidente en la plataforma AM-2 del yacimiento Maga-
llanes, operado por Sipetrol y ubicado en offshore, en el Estrecho de Magallanes. No hubo
dafios medioambientales, ni lesiones graves. A raiz de este siniestro, el campo estuvo fuera
de produccion hasta diciembre de 2010, y su produccion estara completamente normaliza-
da durante el primer semestre de 2011.

En el drea Tierra del Fuego, operada por Apache Corp. y en la que YPF cuenta con una parti-
cipacion del 30%, se ha llevado a cabo actividad exploratoria en campos maduros. La inter-
pretacion de la sismica 3D suministré herramientas para la generacion de diversos proyectos
de perforacién, principalmente en el drea sur del bloque. Durante 2010 se llevaron a cabo los
proyectos Bajo Guadaloso (BGO-x-2001 y BGO-a-2002), Entre Lagos (EL-x-2001) y Bodega
(BO-x-2001), en el drea Los Chorrillos, resultando exitosos los dos primeros. La estrategia
del operador es continuar con la actividad exploratoria en pequenas estructuras geologicas
en Los Chorrillos e iniciar actividades en el extremo sur, denominado seccién Uribe.

Gas natural

Las ventas de gas natural de YPF se cifraron en 13.959 millones de metros ctibicos en 2010,
lo que representa un descenso aproximado del 12% respecto a los volumenes comercializa-
dos en 2009. La disminucion mas relevante de las ventas se not6 sobre todo en el segmento
de usinas, ya que durante 2010 no se compré gas de Bolivia a ENARSA para venderlo a la
Compania Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico, S.A. (CAMMESA). En Argenti-
na, la cuota de YPF en este mercado se situd en el 31,7%. El precio medio del gas natural
vendido por la compafia se incrementd un 5% respecto al afo anterior, especialmente por
el aumento de los segmentos de industrias y usinas.

Dentro del programa impulsado por el gobierno argentino, durante todo el afno operd el
barco regasificador de GNL ubicado en Bahia Blanca, lo que permitié incorporar al sistema
1.800 millones de metros ctbicos de gas (una cantidad un 125% superior a la del ejercicio
anterior). De ese total, 1.100 millones de metros ctbicos fueron inyectados durante los cinco
meses del invierno, a razén de 7,2 millones de metros cubicos al dia, aproximadamente.
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Desde mayo de 2010, YPF-AESA operd la planta de inyeccién propano-aire (PIPA) de ENAR-
SA. Alo largo de este periodo, inyecté un total de 30 millones de metros cubicos de gas a la
red, y proceso 24.300 toneladas de propano. Se cumplié asf satisfactoriamente con todas las
solicitudes de inyeccion recibidas. Durante el mismo periodo se capacité de forma tedrica y
practica al personal de ENARSA.

ENARSA e YPF se han asociado bajo la forma de UTE con el objeto de llevar a cabo de forma
conjunta la ejecucién y explotacion del proyecto GNL Escobar. Cada una de las empresas
tendrd una participacion del 50%, con YPF como operador de la UTE.

Este proyecto consiste en replicar en la zona de Escobar, sobre el rio Parana de las Palmas, la
operacién que se esta realizando en Bahfa Blanca, es decir, amarrar un buque regasificador a
un muelle, regasificar el GNL e inyectarlo en fase gaseosa al sistema troncal de gasoductos.
Para ello, es necesario construir un muelle en la zona de operaciones, montar un brazo de
descarga de alta presién y construir y tender un gasoducto de interconexién.

Durante el primer afio se estima inyectar un promedio de 5 millones de metros ctbicos
de gas por dia al sistema. A partir del segundo ano, el caudal de inyeccién podra alcanzar
un promedio de 7 millones, aproximadamente. Se espera su puesta en marcha durante el
primer semestre de 2011.

Estados Unidos

El campo de desarrollo Neptune inici6 su produccién en julio de 2008 con 7 pozos produc-
tores offshore. Al cierre de 2010, la plataforma producia por encima de los 16.000 barriles
gross de petroleo al dfa. En 2010 se decidio aplazar la finalizacion del pozo en los reservorios
Mgy M1o, y poner en produccion el reservorio M12. Actualmente, se estd evaluando la via-
bilidad técnica y econémica de la terminacion del pozo SB-02 a los objetivos de profundidad
de los reservorios Mgy M1o.

En octubre de 2010 se decidio renunciar a nueve bloques de OCS (Plataforma offshore
continental) en el drea The Alaminos Protraction, después de analizar los resultados de la
evaluacién técnica de los mismos.

Refino, logistica y marketing

YPF posee tres refinerfas: La Plata (en la provincia de Buenos Aires), Lujan de Cuyo (en Men-
doza) y Plaza Huincul (en Neuquén). La Plata tiene una capacidad de destilacion de 189.000
barriles por dia y una capacidad de conversién de 119.000 barriles diarios; Lujan de Cuyo
cuenta con una capacidad de destilacion de 106.000 barriles por dia y una capacidad de con-
version equivalente; y Plaza Huincul tiene una capacidad de destilacién de 25.000 barriles
por dia. Ademas, la refineria La Plata cuenta con una planta de elaboracion de lubricantes
con una capacidad de 860 metros cubicos por dia de bases terminadas.

La actividad logistica de crudos se realiza a través de tres empresas con participacion accio-
narial de YPF (Oldelval, Termap y Oil Tanking Ebytem), buques contratados y dos oleoductos
propios (Puesto Herndndez - Lujdn de Cuyo y Puerto Rosales - La Plata). La logistica de los
productos se realiza fundamentalmente a través de dos poliductos propios (Lujan de Cuyo-
San Lorenzo-La Matanza y La Plata-La Matanza), tres puertos de carga, 11 buques tanques,
seis barcazas, cuatro remolcadores, 16 terminales (nueve con puerto asociado), seis plantas
de GLP, 54 aeroplantas y 1.105 camiones.

YPF posee una red de 1.618 estaciones de servicio, 169 de las cuales son gestionadas directa-
mente a través de la sociedad Opessa (100 % de participacién) y cuenta con 8 bases propias
de distribucion de gasoleo para la actividad agricola, identificadas como YPF Directos.

Ademés, tiene el 50% de participacion en Refinor, empresa que refina, transporta y comercia-
liza combustibles (70 estaciones de servicio, 35 teniendo en cuenta el 50% de participacion
de YPF) y derivados en el noroeste argentino.

Las refinerfas de YPF procesaron 47,3 miles de metros cubicos al dia en 2010, lo que supone
un descenso del 1,8% en comparacién con 2009. Esta disminucion se debié principalmente
a una menor disponibilidad en el mercado de crudo, a las paradas programadas para man-
tenimiento en las refinerias de Lujdn de Cuyo y La Plata, y a los conflictos gremiales que
afectaron a las operaciones de crudo proveniente de la cuenca del Golfo de San Jorge.

Pese a estos condicionantes, a lo largo de 2010 se han mantenido altos rendimientos de
GLP, gasolinas y destilados medios, destacdndose los rendimientos del combustible de
aviacion (JP1). En octubre de 2010 se dejo de producir gasolina normal, produciendo sélo
gasolinas de alta calidad (Supery N-Premium).

La produccién de gasolinas para el mercado interno ascendié a 3,47 millones de metros
cubicos, lo que supone un incremento del 4,2% respecto al ejercicio anterior y un nuevo
maximo en los ultimos anos.
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Las tres refinerias de YPF, La Plata, Plaza Huincul y Lujan de Cuyo, aumentaron en conjunto

un 0,9% los rendimientos de gasolinas y gasoleos respecto al ejercicio anterior, lo que per-

mitié disminuir la importacion de gasoleo.

En 2010 se incrementd un 48% la comercializacion de IFO (bunker naval) respecto a 2009,
pasando de una venta de 23 a 34 miles de toneladas al mes. El desarrollo logistico realizado
posiciond a YPF como uno de los primeros suministradores de la zona e incremento su
cuota de mercado desde el 14% de 2007 a aproximadamente el 40% en 2010.

Durante 2010, el total de crudo procesado en las refinerias de YPF ascendi6 a 111 millones
de barriles de crudo (Refinor procesé aproximadamente 4,5 millones de barriles, siendo la

participacion del 50%), de los que el 80% provenian de campos de YPF y el resto fue com-

prado a otras comparifas.

La siguiente tabla muestra la capacidad de las refinerias de YPF a 31 de diciembre de 2010:

Destilacién primaria Ratio de Lubricantes

(kbbl/d) conversion (2)  (miles de toneladas

Capacidad de refino (1) (%) por afio)
Argentina

La Plata 189 69 256

Lujan de Cuyo 106 110 -

Plaza Huincul 25 - -

Refinor (3) 13 - -

TOTAL (4) 333 74 256

(1)Informacién presentada de acuerdo con el criterio de integracion en los estados financieros del Grupo Repsol YPF:
todas las refinerias reportan al 100%, a excepcién de Refinor (50%).

(2)Expresado como el ratio de la capacidad equivalente de FCC en relacion con la capacidad primaria de destilacion.
(3)Total de capacidad primaria de destilacién: 26.100 barriles por dia.

(4)Se refiere a la capacidad total de destilacion de YPF en Argentina (tres refinerias de YPF, mds la participacion en la
refineria de Refinor).

En la siguiente tabla se desglosa la produccion de las refinerfas de YPF atendiendo a sus
principales productos:

A 31 de diciembre

(millones de toneladas) 2010 2009
Materia prima procesada

Crudo 15,4 15,7
Otras materias primas 0,4 0,4
TOTAL 15,8 16,1

A 31 de diciembre

(miles de toneladas) 2010 2009
Produccién de refino:

Destilados intermedios 7.067 7.128
Gasolina 3.762 3.994
Fueldleo 1.440 1.246
GLP 674 566
Asfaltos 205 229
Lubricantes 181 157
Otros (excepto petroquimicos) 936 1.534
TOTAL 14.264 14.852
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La utilizacion de la capacidad de refino fue aproximadamente del 93,2%, comparado con un
94,9% en 2009.

La actividad logistica aumentd un 5% respecto al afio anterior, y se obtuvieron altos niveles
de ocupacién en el uso de ductos, terminales y puertos, asi como en el transporte por carre-
teray en el maritimo y fluvial.

Las inversiones de refino y logistica se cifraron en 282 millones de euros en 2010, lo que
supone un incremento del 66% respecto al afo anterior (170 millones de euros).

Seguin lo estipulado en la Ley 26.093 de Biocombustibles, el 1 de enero de 2010 entré en
vigor la obligacion de comercializar gasolinas con bioetanol y gaséleo con biodiésel (FAME).
Para tal fin se finalizaron las obras para adecuar la infraestructura de las plantas a la recep-
cién de FAME en la terminal San Lorenzo y en las refinerias. Estos trabajos culminaron con
la construccion de instalaciones para la recepcién y el procesado de bioetanol en las termi-
nales de Lujan de Cuyo, Montecristo, San Lorenzo y La Plata.

Actualmente, contintan las inversiones para la construccion de instalaciones de recepcion
de bioetanol para la mezcla de gasolinas, y de FAME para la mezcla con gasdleo en las res-
tantes terminales de despacho, asi como para la ampliacion de la capacidad de transporte
del Oleoducto Puesto Herndndez al Complejo Industrial Lujan de Cuyo.

Asimismo, se ha puesto en marcha la automatizacién en las terminales Monte Cristo y San
Lorenzo, continuando con el cronograma para las restantes plantas, al tiempo que se apro-
baron las inversiones necesarias para la construccién de tanques destinados a reforzar la lo-
gistica a fin de satisfacer la demanda del mercado con la importacion de gaséleo y gasolina.

En noviembre de 2010 se puso en marcha el nuevo horno Topping |1l en la refineria Lujan de
Cuyo, que permitird aumentar el procesamiento de crudos en 400 metros cubicos diarios y
mejorar la eficiencia energética de la unidad.

En linea con el objetivo de reducir el contenido de azufre en gasolinas y gaséleos para me-
jorar la especificacion de calidad de combustible, se continuaron con los proyectos de inver-
sion de hidrotratamiento de gaséleo y gasolinas. En 2012, segun la nueva legislacion de la
Secretaria de Energia, todas las empresas deberan dar cumplimiento a las nuevas especifica-
ciones de combustibles; por este motivo, en la refineria de La Plata comenzé la construccion
y el montaje de la nueva planta de hidrotratamiento de gaséleo, con una capacidad de pro-
cesamiento de 5.000 metros cubicos por dia. Esta instalacion permitird obtener un gaséleo
con 50 partes por millén (ppm) de azufre. Para cumplir este objetivo, en la refinerfa Lujan de
Cuyo se ha comprado una planta existente con una capacidad de 2.640 metros ctibicos por
dia. También en esta refineria se comenzé con el desarrollo de la ingenieria de detalle de una
unidad de hidrotratamiento de gasolinas.

En la refineria de La Plata se inici6 el desarrollo de la ingenieria de la nueva unidad de Coque
“A”, que aumentard la capacidad de procesamiento de 110 a 185 metros cubicos por hora.

Hay que destacar la participacion de YPF en el Programa Refino Plus, que incentiva el in-
cremento en la produccién de combustibles mediante el reconocimiento de beneficios que
deben aplicarse a obligaciones fiscales. Al respecto, ya han sido aprobadas solicitudes para
cinco proyectos de inversion.

En linea con el objetivo de unificar y potenciar la imagen integral de la red bajo los conceptos
de modernidad y racionalidad, YPF lanzé en 2010 el plan de mejoras de imagen de estacio-
nes de servicio, con 47 implantaciones, la construccién de la estacién Hito de Nordelta y la
inauguracion de la primera estacion de la Red Camionera, ubicada en la localidad de Fighiera
(Provincia de Santa Fé), en el marco del acuerdo YPF-Camidn Club Argentino (CCA).

YPF potenci¢ la sinergia con el campo mediante la creacion de Agrocentros vy el desarrollo
del canje de granos de cereales. A través de los Agrocentros se comercializan productos
como gasoleos, fertilizantes, agroquimicos, y se recibe como forma de pago granos de ce-
reales (fundamentalmente soja y maiz), que luego se procesan, obteniendo harinas y aceite,
que se destinan a la exportacion. Parte del aceite, en esta nueva etapa, se destinara a la
produccion de FAME (ester metilico del aceite vegetal), que se agrega como un componente
del gaséleo comercial producido (hasta un 5 % del volumen).

Durante el primer semestre de 2010, los precios en el mercado doméstico argentino fueron
acercandose paulatinamente a los internacionales y a los de los paises limitrofes. La Resolu-
cion 925/2010 congeld los precios de venta al publico desde el 31 de julio hasta diciembre.
A partir de noviembre 2010, la compafia decidié segmentar claramente la calidad de sus ga-
solinas e identificar a partir de su nombre los atributos de cada una de ellas. En ese sentido,
el nuevo nombre de la gasolina de mayor calidad (grado 3) es “N-Premium”. Este producto
se posiciond durante el ano como lider del mercado, con una cuota del 61%.
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En gasdleo, se ha impulsado fuertemente la venta del producto Premium de bajo contenido
de azufre (D-Euro), recomendado para todos los motores de alta gama con motorizacién
EURO IV. El D-Euro ha alcanzado una cuota de mercado del 49% en el segmento Retail.

Esta estrategia permitié comercializar una porcion mayor del gaséleo Ultradiesel XXI por los
canales de industria y transporte, abasteciendo adecuadamente al mercado y minimizando
las importaciones de dicho producto.

Quimica

El negocio de Quimica desarrolla su actividad productiva en los complejos industriales de
Ensenada, integrada con la refinerfa La Plata, y en el complejo industrial Plaza Huincul, que
integra la refinerfa Plaza Huincul y el complejo Metanol. Asimismo, YPF realiza actividad
quimica en el complejo Bahfa Blanca a través de su participada Profértil.

Estos complejos industriales cuentan con una capacidad de produccién total superior a los
2.000.000 de toneladas por afno, destinada a segmentos de mercado como la modificacion
de naftas, resinas, detergentes, automotriz, agroquimico y fertilizantes, entre otros.

Durante 2010 se ha producido una recuperacion de los precios internacionales en los prin-

cipales productos consolidando la mejora evidenciada en el segundo semestre de 2009. El
metanol registrd un alza de precios debido a la postergacién de proyectos de plantas nuevas
y a un buen nivel de demanda en Estados Unidos y China.

La tendencia del anhidrido maleico (materia prima de los plasticos) mejord sensiblemente,

con un aumento de precios respecto a 2009. El alza destacada de precios se debié a un me-

jor nivel de demanda, sumado al cierre en enero de 2010 de una de las principales plantas
europeas.

YPF mejoré el mix de ventas de aromaticos y metanol, incrementando las ventas en Argenti-

na en un 18% respecto al ano anterior. Se destiné un mayor volumen de arométicos para el
proceso de produccion de gasolinas (blending) y se continué con el desarrollo de las ventas
de metanol en el mercado interno argentino al segmento de produccion de biodiésel.

Asimismo, comenzé la construccion y el montaje del proyecto de la nueva unidad de Re-

formacion con Regeneracion Continua de Catalizador (CCR), que permitird incrementar la

produccion de aromdticos en un 50% y hacer frente a la creciente demanda interna de com-

ponentes octanicos, utilizados en la elaboracion de gasolinas de alta calidad e hidrégeno,
necesario para los procesos de hidrotratamiento de gasolinas y gasoleos en la refineria de
La Plata. La inversion estimada para este proyecto es de aproximadamente 250 millones de
euros, la mas importante de la petroquimica argentina en la ultima década.

La siguiente tabla muestra la capacidad de produccién de los principales productos petro-

quimicos:
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CAPACIDAD

(Toneladas por afno)

Ensenada:
Aromaticos
BTX (Benceno, Tolueno, Xilenos) 244.000
Paraxileno 38.000
Ortoxileno 25.000
Ciclohexano 95.000
Solventes 66.100
Olefinas y Derivados
MTBE 60.000
Buteno | 25.000
Oxoalcoholes 35.000
TAME 105.000
LAB/LAS
LAB 52.000
LAS 25.000
Polibutenos
PIB 26.000
Maleic
Anhidrido Maleico 17.500
Plaza Huincul:
Metanol 411.000
Bahia Blanca
Ammonia/Urea 933.000

Gas Natural Fenosa

Resultados

A 31 de diciembre de 2010, Repsol posee el 30% del Grupo Gas Natural, que consolida por
integracion proporcional. El resultado operativo aportado por el Grupo Cas Natural Fenosa
ha ascendido a 881 millones de euros en 2010, lo que supone un incremento del 17,8% res-
pecto al ejercicio anterior, en el que aportd un resultado de 748 millones de euros.

La provision adicional realizada por los riesgos derivados del contencioso con Sonatrach ha
condicionado unos resultados cuya evolucion se ha visto apoyada por la recuperacion de
la demanda energética en Espana, la aportacion creciente de los negocios internacionales
y los resultados por la enajenacion de los activos de distribucion de gas en la Comunidad
de Madrid.

El EBITDA del ejercicio alcanzé los 1.507 millones de euros, frente a los 1.232 millones de
euros de 2009, lo que representa un alza del 22,4% que responde, en gran parte, a la no
incorporacion de Union Fenosa hasta el 30 de abril de 2009.

Los resultados obtenidos en el contexto mencionado ponen en valor los fundamentos del
modelo de negocio de Gas Natural Fenosa, basado en un adecuado equilibrio entre los
negocios regulados y liberalizados en los mercados gasista y eléctrico, con una contribucion
creciente y diversificada de la presencia internacional.

Desde el 30 de abril 2009, Gas Natural consolida por integracion global Unién Fenosa, S.A.
y sus sociedades dependientes. En consecuencia, la cuenta de resultados consolidada de
2009 incorpora las operaciones de Unién Fenosa solamente desde esa fecha. En septiembre
de 2009, Gas Natural completé la fusién por absorcion de Unidn Fenosa.
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A continuacion se describen las principales magnitudes del negocio. Para mejor compren-
sion, las cifras corresponden a los importes generados por Gas Natural Fenosa, si bien la
participacion del Grupo en la sociedad asciende al 30%.

Distribucién de gas
Espaiia
El negocio en Espafia incluye la actividad retribuida de distribucion de gas, los ATR (servicios

de acceso de terceros a la red) y el transporte secundario, asi como las actividades no retri-
buidas de distribucion (alquiler de contadores, acometidas a clientes, etc.).

En 2010, las ventas de la actividad regulada de gas en Espafa, que agrupa los servicios de
acceso de terceros a la red de distribucién de gas y de transporte secundario, han ascendido
a 207.174 GWh, con un descenso del 9,8% respecto al afio anterior. Esta disminucion se
debe a la venta de los activos de Cantabria, Murcia, Asturias, el Pais Vasco y la Comunidad
de Madrid, que una vez descontados, han supuesto un crecimiento del 3,9%, debido al au-
mento del consumo en el mercado residencial motivado por un afio climdtico frio y por una
ligera recuperacion del consumo industrial.

Gas Natural Fenosa ha continuado con la expansion de su red de distribucion que se ha
incrementado en 1.152 kilometros en los dltimos doce meses y alcanza 33 nuevos munici-
pios en 2010. El nimero de puntos de suministro se ha incrementado en 84.000, un 16,8%
inferior al mismo periodo del afio anterior por el impacto de la crisis econémica, a pesar
de la recuperacion en el cuarto trimestre de 2010. Ambos efectos no tienen en cuenta las
desinversiones anteriormente comentadas.

Al cierre del ejercicio la red de distribucién de gas ha alcanzado los 44.931 kilémetros, con
un descenso del 5,6%, y el numero de puntos de suministro se cifra en 5.274.000, un 7,4%
inferior al afio anterior, conforme a las desinversiones realizadas para cumplir con el Plan de
Actuaciones aprobado por la Comision Nacional de la Competencia (CNC) en relacion con
el proceso de compra de Unién Fenosa.

Latinoamérica

Corresponde a la actividad de distribucion de gas en Argentina, Brasil, Colombia y México.
En el ejercicio 2010, la cifra de puntos de suministro de distribucién de gas ha alcanzado
los 5.665.000. Se han mantenido las elevadas tasas de crecimiento interanual, con un incre-
mento de 243.000 puntos de suministro, destacando Colombia, con un aumento de 152.000
puntos de suministro, superando la cifra de 2 millones de clientes.

Las ventas de la actividad de gas en Latinoamérica, que agrupa las ventas de gas y los servi-
cios de acceso de terceros a la red, han ascendido a 200.995 GWh, con un incremento del
18,5% respecto a las ventas registradas en el mismo periodo del afio anterior. Este aumento
se produce basicamente en el mercado industrial y en el suministro a plantas de generacion
eléctrica en Brasil.

La red de distribucién de gas se ha incrementado en 2.177 kildometros en los ultimos 12 meses,
alcanzando los 64.492 kilémetros a finales de diciembre de 2010, con un crecimiento del 3,5%.

Italia
El negocio en Italia incluye ademds las ventas de gas a tarifa.

Cas Natural Fenosa en ltalia ha alcanzado la cifra de 422.000 puntos de suministro en
el negocio de distribucion de gas, aumentando asi esta cifra en un 1,9% respecto al 31 de
diciembre de 2009.

La actividad de distribucion de gas se ha situado en los 3.387 GWh, con una disminucion
del 3,1% respecto a la del afio 2009, debido fundamentalmente a las diferentes condiciones
meteoroldgicas. La red de distribucion se ha incrementado en 204 kilometros y ha alcanzado
los 5.849 kilometros al cierre del ejercicio.

Distribucién de electricidad

Esparia

Este negocio incluye la actividad regulada de distribucién de electricidad y las actuaciones
de servicios de red con los clientes, principalmente los derechos de conexion y enganche,
medida de los consumos y otras actuaciones asociadas al acceso de terceros a la red de
distribucion del @mbito de la companiia. El 1 de julio de 2009 dejé de existir la denominada
tarifa integral con la creacion de las comercializadoras de ultimo recurso, por lo que desde
esa fecha no se realizan ventas de electricidad desde la actividad de distribucion de elec-
tricidad en Espafa. Los puntos de suministro de electricidad han experimentado un ligero
incremento del 0,6% en 2010, hasta alcanzar la cifra de 3.719.000.
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Latinoamérica

Corresponde a la actividad regulada de distr ibucion de electricidad en Colombia, Guate-
mala, Nicaragua y Panamd. Las ventas de actividad de electricidad en Latinoamérica han
alcanzado los 18.002 GWh, con un crecimiento del 49,3%, y la cifra de clientes ha registrado
un aumento del 17,9% siendo relevante el importante crecimiento en Colombia debido a
la actualizacion de censos en barrios desfavorecidos, asi como en Nicaragua por la mayor
efectividad de las campanas de contratacion.

Moldavia

El negocio en distribucion de electricidad en Moldavia consiste en la distribucion regulada
de electricidad y comercializacion a tarifa de la misma en el dmbito de la capital y en zonas
del centro y el sur del pais. En un contexto de ralentizacion econémica, la base de clientes ha
aumentado un 1,1%, alcanzando los 816.000.

Electricidad

Esparia

El negocio de Electricidad en Espana incluye las actividades de generacion de electricidad, el
trading de electricidad en mercados mayoristas, la comercializacién mayorista y minorista

de electricidad en el mercado liberalizado espanol y el suministro de electricidad a tarifa de
ultimo recurso.

En 2010, la demanda eléctrica peninsular ha aumentado un 3,4% respecto al afo anterior
dado el incremento iniciado en el primer semestre del afio, tras la importante caida registra-
da durante 2009. Corregido este incremento por laboralidad y temperatura, la demanda se
incrementd un 2,9%.

La produccion eléctrica peninsular de Gas Natural Fenosa fue de 38.338 CWh durante 2010,
de los cuales 35.809 GWh corresponden a la generacion en Régimen Ordinario y 2.529 GWh
a la generacion en Régimen Especial. La cuota acumulada de Gas Natural Fenosa en gene-
racion de electricidad en Régimen Ordinario a 31 de diciembre de 2010 se sitta en el 20,2%,
ligeramente por encima de la del afio anterior.

La produccion hidrdulica realizada en 2010 ha alcanzado 4.752 GWh, con un incremento res-
pecto a 2009 como consecuencia de las caracteristicas hidrologicas del comienzo del ano. La
generacion de electricidad con ciclos combinados durante 2010 ha ascendido a 25.928 GWh,
también superior a la registrada el ano anterior. Por otro lado, la produccion nuclear y la pro-
duccién con carbon y con fuel también registran aumentos respecto a lo producido en 2009.

En la actividad de comercializacion de electricidad, las ventas a lo largo de 2010 han sido
de 40.559 GWh.

Latinoamérica

Corresponde a los activos de generacién en México, Puerto Rico, Panamad y la Republica
Dominicana.

Actualmente, los activos en operacion en México son la central de Hermosillo de 270 MW y
la central de Naco Nogales de 300 MW, ambas situadas en el estado de Sonora; la Central
de Tuxpan Iy IV de 1.000 MW, ubicada en el estado de Veracruz; y la central de Saltillo, de
248 MW, situada en el estado de Coahuila; y la Central de Norte Durango de 450 MW que se
encuentra en el estado de Durango, y cuya construccion finalizé en 2010.

La energia generada en Latinoamérica en el afio ha sido de 19.147 GWh en 2010, con un
factor de carga del 75,4% y una disponibilidad del 92,9%.

Resto (Kenia)

Incluye la generacion de electricidad en Kenia. En 2010, la produccién con fuel ha alcanzado
los 645 GWh, muy superior a la registrada en 2009, debido a la ampliacién de la capacidad
de la planta en el tercer trimestre de 2009, en el que entraron en operacion comercial 52 MW
adicionales.

Infraestructuras

Este negocio incluye el desarrollo de los proyectos integrados de gas natural licuado, la ex-
ploracion, desarrollo y produccion de hidrocarburos, la gestion del transporte maritimo y la
operacion del gasoducto del Magreb-Europa.

La actividad de transporte de gas desarrollada en Marruecos a través de las sociedades
EMPL y Metragaz ha representado un volumen total de 109.792 GWh, cifra similar a la del
afo anterior. De esta cifra, 80.740 GWh han sido transportados para Gas Natural Fenosa a
través de la sociedad Sagane y 29.052 GWh para Portugal y Marruecos.
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En relacién a las actividades de exploracion y produccion de gas, en el proyecto de Tanger-
Larache (Marruecos), donde la compafifa participa con un 24%, se ha adquirido una campa-
fia sismica durante el segundo trimestre de 2010 y se ha efectuado su procesado y posterior
andlisis como paso previo a las actuaciones de perforacion previstas para 2011.

Aprovisionamiento y comercializacién

Este negocio agrupa las actividades de aprovisionamiento y comercializacion de gas (mayo-
rista y minorista) tanto en Espana como en el exterior, y de otros productos y servicios rela-
cionados con la comercializacién minorista y la de gas a tarifa de dltimo recurso en Espafia.

La comercializacion de Gas Natural Fenosa en el mercado gasista espafiol ha alcanzado
los 184.744 GWh, con un aumento del 1,3% respecto al afo anterior, fundamentalmente
por un mayor consumo de gas para clientes residenciales e industriales, mientras que las
ventas para generacion de electricidad en ciclos combinados se mantienen. Por otro lado, el
aprovisionamiento a terceros en el mercado espariol ha alcanzado los 66.141 GWh, con un
aumento del 27,4%.

Unién Fenosa Gas

Este negocio agrupa las actividades de aprovisionamiento y comercializacion de gas rea-
lizadas por Union Fenosa Gas e incluye las infraestructuras de licuefaccion en Damietta
(Egipto), de regasificacion de Sagunto y la gestion de la flota de buques.

El gas suministrado al mercado espafol alcanza un volumen de 59.518 GWh, lo que supone
el récord maximo de ventas en la trayectoria de la comparnia. Adicionalmente, se ha ges-
tionado una energia de 27.774 GWh en operaciones de ventas internacionales, lograndose
igualmente valores maximos de transacciones en los mercados internacionales.

Inversiones

Teniendo en cuenta el 30% de Gas Natural Fenosa que posee Repsol, las inversiones durante
el ejercicio alcanzaron los 636 millones de euros, frente a los 5.060 millones de 2009. Esta
disminucion se debe principalmente a que en 2009 se incluyen las inversiones por la adqui-
sicion de Unién Fenosa.

Gas Natural Fenosa ha destinado en 2010 un 23,4% de sus inversiones de inmovilizado a
la actividad de generacién eléctrica en Espafia y un 20,3% a la distribucion de electricidad
en Espana.

Los principales proyectos de inversién en 2010 han sido la finalizacién de las centrales de
ciclo combinado de Mélaga y del Puerto de Barcelona, asi como el desarrollo de proyectos
de parques de generacion edlica.

Areas corporativas

Cestion de personas

Al cierre de 2010, Repsol contaba con una plantilla consolidada de 43.298 personas de més
de 70 nacionalidades. De esta cifra, un total de 36.323 empleados pertenecian a sociedades
gestionadas directamente por Repsol y a ellos se refieren todos los datos incluidos en este
capitulo. Los empleados de la compariia se distribuyen en mdas de 30 paises y se concentran
en Espafia (46%) y Argentina (37%). También destaca la presencia en paises como Portugal
(3%), Perti (7,2%), Ecuador (2%) y Trinidad y Tobago (1%). El 51% de los trabajadores se
concentran en el drea de Downstream; el 7%, en Upstream y GNL; el 36%, en YPF; y el 6%,
en dreas corporativas.

El1% de la plantilla corresponde a personal directivo; el 6%, a jefes técnicos; el 47%, a técni-
cos; el 4%, a administrativos; y el 42%, a operarios. El empleo de cardcter fijo supone el 91%
del total y las mujeres representan un 27% del conjunto de la plantilla.
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Cambio de la estructura organizativa

Uno de los cambios organizativos mas significativos de 2010 ha estado orientado a pro-
mover, impulsar y dar sentido de negocio a nuevas iniciativas que contribuyan a la vision
de un futuro de la energia mas diversificado y menos intensivo en emisiones de CO,. Al-
gunos ejemplos son la creacion de la Unidad de Negocio de Nuevas Energfas, dentro de
la Direccion General (DG) Downstream, de dos direcciones pertenecientes a la Direccion
Corporativa (DC) Medios: la Direccion de Tecnologia de Nuevas Energias, y la Direccion
de Huella Ambiental y Unidad de Carbono, asi como la creacién del drea de Desarrollo de
Nuevas Energias en YPF.

Por otro lado, con el fin de impulsar ain mds en la compafia el clima y la cultura de la
organizacién que potencia la eficiencia y la generacion de ideas, se crea dentro de la DG
Personas y Organizacion, asi como en los distintos negocios, direcciones responsables de
dirigir el proceso de innovacién y la generacién y desarrollo de iniciativas, transformdndolas
en valor para el mercado.

Ademds, en 2010 hay que destacar el inicio del proyecto de transformacion de YPF que, a
partir de la revision de sus procesos y estructuras, tiene como objetivo convertir a YPF en
una organizacién mds 4gil, moderna y eficiente.

El 30 de diciembre de 2010, se aprobaron los siguientes cambios en el primer nivel directivo
de la companfa, con efecto enero de 2011:

Se incorporan a la DG Econdmica Financiera las funciones de la DC de Estrategia y Desarro-
llo Corporativo.

Las direcciones de Auditoria y Control y de Control de Reservas, que dependen jerédrqui-
camente de la Comision de Auditoria y Control del Consejo de Administracion de Repsol,
han pasado a depender funcionalmente de la DG Secretaria General y del Consejo de Ad-
ministracion, en lugar de depender de la DG Econdmica Financiera, fortaleciéndose asi su
independencia.

La Direccién de Relacion con Inversores pasa a depender directamente de Presidencia.

La DC de Comunicacion y Gabinete de Presidencia pasa a ser DG de Comunicacion y Gabi-
nete de Presidencia, incorporandose al Comité de Direccion de la compania.

Renovacion del equipo directivo

El Grupo ha continuado con la dindmica de renovacion de estructuras y de equipo directivo,
orientada a disponer de los lideres que Repsol necesita para acometer los retos de la com-
pafifa y garantizar que en cada negocio y proyecto estratégico se dispone de las personas
adecuadas.

Se ha reforzado el posicionamiento y la presencia de la compania en todos los paises donde
opera, acompafiando la estrategia de negocio en cada uno de ellos. Se han analizado las
necesidades organizativas y de perfil directivo para asegurar que las estructuras organiza-
tivas responden a las necesidades de negocio, reforzando aspectos como la innovacion, el
desarrollo de negocio o la seguridad y el medio ambiente.

Todo ello ha dado oportunidades de carrera a personas con el perfil personal y profesional
deseado, y ha posibilitado la renovacion de parte del equipo directivo. Tras la incorporacion
de los 60 directivos nombrados durante 2010 (parte de ellos lo hardn en enero de 2011), el
nuevo equipo directivo es mas diverso en género y en nacionalidades.

A mitad de diciembre, Repsol congregd en una convencion mundial de dos jornadas, cele-
brada en Madrid, a todo su equipo directivo, con el lema “Juntos creamos futuro”.

Diversidad, igualdad de oportunidades y conciliacién

En 2010, el Comité de Diversidad y Conciliacion de Repsol ha continuado impulsando en la
comparifa la cultura de respeto, que valoray fomenta la diversidad y facilita el equilibrio entre
la vida profesional y personal de sus empleados.

Ademés de continuar con el desarrollo de los programas en los que ya se venia trabajando
en anos anteriores, la compania ha decidido estructurar sus politicas y medidas de acuerdo
al modelo de gestion de empresa flexible y responsable (EFR), y esta realizando el diagnds-
tico de los elementos que contempla, como la calidad en el empleo, las medidas de flexibili-
dad, de apoyo a la familia, el desarrollo profesional o la igualdad de oportunidades. El trabajo
se esta desarrollando en el conjunto de la compafiia.

En el dmbito de la diversidad, Repsol ha realizado avances importantes en el programa de
integracion de personas con capacidades diferentes y ha continuado con su impulso a las
acciones encaminadas a garantizar la igualdad de oportunidades de todos los empleados.
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En 2010 cabe destacar las actuaciones dirigidas a favorecer la incorporacion de empleados
con discapacidad en el ambito industrial. Se han reforzado las acciones de sensibilizacién
que se vienen realizando desde el inicio del programa, de forma que 990 personas han parti-
cipado este ano en alguna de las jornadas organizadas en distintos centros de la compania.

Asimismo, se publicé y distribuyé entre todos los empleados la guia Superando barreras, que
recoge recomendaciones, sugerencias, mejores practicas y pautas para facilitar la relacion
con las personas con capacidades diferentes que forman parte de la compafifa, favoreciendo
asf su integracion.

En diciembre de 2010 y como reconocimiento a su trayectoria en la integracion social y labo-
ral de personas con capacidades diferentes, Repsol recibié un premio por parte del Centro
de Recuperacion de Minusvalidos Fisicos (CRMF) del Imserso.

Ademds de reforzar su colaboracion con la Fundacion ONCE a través de la firma del segun-
do acuerdo INSERTA, ha establecido nuevos contratos de colaboracion con la Fundacion
Seeliger y Conde, la Fundacién PADEIA (A Corufia), el CRMF del Imserso, IVADIS y Afanias,
entre otras.

En enero de 2011, Repsol ha obtenido el Telefénica Ability Award a la Mejor Gran Empresa
Privada. Este premio, entregado en presencia de la Reina Dona Sofia, reconoce publica-
mente a aquellas empresas e instituciones espafolas que desarrollan modelos de negocio
sostenibles y que integran la discapacidad en su cadena de valor, ya sea con empleados,
proveedores o clientes.

Repsol cuenta a diciembre de 2010 con un total de 463 trabajadores con discapacidad en
Espafia, de los cuales 360 son empleados por contratacion directa, y otros 103 por medidas
alternativas (el 2,56% de la plantilla, de acuerdo al cémputo legal). Ademads, cuenta con go
empleados con discapacidad en Argentina, 25 en Ecuador, 10 en Perti y 11 en Portugal.

En cuanto a la conciliacién, Repsol sigue impulsando medidas que facilitan el equilibrio entre
la vida personal y profesional de sus empleados, adaptandolas cuando es necesario a las
especificidades de los negocios y a los entornos culturales en los que opera la compafiia.

El teletrabajo se consolida y se extiende en Repsol como una de las medidas mas aceptadas.
A diciembre de 2010, hay més de 557 empleados con teletrabajo en Espana, de los cuales 20
participan en la prueba piloto que se estd desarrollando en complejos industriales. Ademds,
hay 120 empleados en Argentina y 14 en Portugal acogidos a esta modalidad de trabajo que
ofrece flexibilidad espacial, una de las mayores demandas de los empleados en la encuesta
de clima de 2006.

El teletrabajo, que comenzé como programa piloto en Repsol en 2008 y se fue ampliando
en distintas etapas a lo largo de 2009, ha pasado a ser una modalidad de trabajo totalmente
normalizada en la compafia, muy bien valorada tanto por los trabajadores que la practican
como por sus jefes. Ambas partes destacan como factores criticos para el éxito, la planifica-
cion de las tareas y el aprovechamiento de los avances tecnolégicos.

El colectivo de teletrabajadores estd compuesto por personas provenientes de préacticamente
todas las dreas de la compania y de todos los grupos profesionales y rangos de edad.

Repsol YPF, S.A. ha sido una de las 36 companias reconocidas con el Distintivo de Igualdad
en la Empresa, entre las 600 participantes en 2010. Este distintivo estd promovido por el
Ministerio de Sanidad, Politica Social e Igualdad del Gobierno de Espafia y se concede a las
entidades que destacan de forma relevante y especialmente significativa en la aplicaciéon de
politicas de igualdad de trato y de oportunidades con sus trabajadoras y trabajadores. Entre
otros aspectos, el Ministerio ha valorado especialmente la labor realizada por el Comité de
Diversidad y Conciliacion, la existencia de un foro (Mesa de Igualdad del V Acuerdo Marco),
donde los representantes de la empresa y de los trabajadores velan por estas materias, y la
evolucion observada tanto en la implementacién como en la utilizacién de las medidas de
conciliacién.

En Argentina, YPF recibié por segundo afio consecutivo el Premio Hacia una empresa fami-
liarmente responsable, otorgado por la Fundacion Proyecto Padres, que en su edicion 2010
fue declarado de interés por la Cdmara de Diputados de la Nacién.

La atraccién de los mejores

Repsol ha continuado recibiendo reconocimientos como una de las mejores empresas para
trabajar, tal como confirmo el estudio MercoPersonas y el monitor Top Employer.

En linea con la actividad desarrollada en afios anteriores, la compania contintia implantando
programas dirigidos a captar, motivar y comprometer a los mejores profesionales, ofrecién-
doles un lugar atractivo para trabajar, garantizando y promoviendo la igualdad de oportuni-
dades en su desarrollo profesional.
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Entre las iniciativas mas importantes iniciadas en 2010, cabe destacar la mejora del Pro-
grama de Bienvenida e Integracion, dirigido a optimizar y homogeneizar los procesos de
acogida de los nuevos empleados incorporados del mercado exterior, asi como de aquellos
que se mueven entre las distintas unidades de la organizacion. El objetivo es agilizar su
adaptacion al nuevo entorno de trabajo, garantizar su integracion en la compafia y sus
valores, asi como la retencién del talento. En este afio se ha elaborado un nuevo marco
corporativo de acogida e integracion, como una propuesta de valor diferencial de Repsol
para sus empleados.

De las nuevas incorporaciones gestionadas en 2010, destacan las acciones realizadas para
la contratacién de talento joven a través de los masteres del Centro Superior de Formacion
Repsol (CSFR) para los perfiles técnicos y del Plan de Nuevos Profesionales para perfiles de
gestion (71 nuevos profesionales incorporados en Espana, Pert y Brasil).

También destaca la seleccion de candidatos para las bolsas de empleo de distintos perfiles
(operarios de planta quimica, comerciales bilingtes, etc.), la tecnificacion de perfiles y el
impulso a las contrataciones de personas con discapacidad en el entorno industrial.

Continuando en la linea de colaboracion con las universidades y centros académicos y do-
centes, se han firmado mds de 200 convenios, a través de los cuales se han acogido a casi
300 alumnos en practicas. Entre ellos, el suscrito con la Universidad de Elche para promo-
ver “la mejor practica del mundo”, que ha permitido que un alumno con discapacidad esté
haciendo sus précticas en la Direccion de Sistemas de Informaciéon. Ademds, gracias a los
acuerdos establecidos con fundaciones y centros de ensefanza, alumnos con discapacidad
han accedido a distintas practicas y becas ofertadas por la compafifa, algunas de ellas en el
entorno industrial.

Tras el éxito del programa piloto Plan Impulsa, basado en dotar de formacién a los becarios
de la organizacion, éste se ha seguido desarrollando a lo largo de 2010: mas de 100 becarios
de titulacion superior se han beneficiado de formacion online en idiomas y cursos de com-
petencias genéricas, asistencia a conferencias, etc.

En 2010 se consolidé el Canal de Empleo en repsol.com entre los usuarios que buscan traba-
jo, incorporando la estrategia de la compafiia en su adaptacion a las personas con cualquier
tipo de discapacidad.

Por otro lado, se ha seguido participando en foros, ferias de empleo, seminarios, etc., en
muchos casos como referente en empleo de personas con discapacidad en distintas mesas
redondas y ponencias.

Repsol ha tenido también destacada presencia en premios, consejos y jornadas de entidades
sociales.

La gestién del talento

Uno de los objetivos de la compariia es combinar la necesidad de disponer de las competen-
cias y capacidades adecuadas, adquiriendo de forma planificada las necesarias a futuro, con
el compromiso de ofrecer oportunidades de desarrollo profesional a las personas gestionan-
do adecuadamente su talento.

Para ello, durante 2010 se han consolidado los sistemas que la organizacién utiliza para
evaluary destacar el talento de sus empleados: el modelo de People Review y el esquema de
desarrollo profesional en dreas técnicas.

People Review es un modelo de desarrollo con el que se identifica el talento y se planifican
las acciones principales de desarrollo para las personas, que se ha aplicado a 3.712 profesio-
nales en 2010.

Desarrollo profesional en dreas técnicas

Debido a que el conocimiento técnico constituye un factor importante para el crecimiento
de los negocios de Repsol, asi como para el desarrollo de las personas, los mapas de com-
petencias técnicas y puestos tipo han continuado actualizéndose durante 2010 mediante
proyectos de revision en diferentes dreas y negocios, y constituyen una pieza clave que per-
mitird gestionar de forma homogénea y eficaz el talento técnico desde una plataforma de
conocimiento comun para todos los empleados.

La compafiia ha definido y aprobado en 2010 su propio modelo de carrera técnica como
mecanismo de progresion profesional en dreas técnicas criticas, con el objetivo de atraer,
retener y desarrollar el talento técnico necesario para reforzar su actividad actual e impulsar
su estrategia a futuro. Este mecanismo ya ha sido implantado en todas las dreas de la com-
pafifa cuyo desarrollo esta sustentado en este tipo de perfiles.
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Formacién

Repsol es una compania comprometida con las personas, que valora, promueve y facilita
la formacion de sus empleados como eje clave en su desarrollo personal y profesional: una
formacion enfocada a desarrollar los conocimientos, capacidades, habilidades y actitudes de
las personas para alcanzar los objetivos de los diferentes negocios y unidades, y a la vez una
formacion alineada con la estrategia de la compania y orientada al desarrollo de la cultura'y
el estilo de liderazgo de Repsol.

Con el objetivo de mejorar las politicas, modelos y actividades de formacién y aprendizaje
que garanticen la competitividad presente y futura de la compafifa, en 2010 se disefi6 y lanzé
un nuevo Entorno Virtual de Aprendizaje (EVA Repsol) basado en las nuevas tecnologfas de
la informacion y de la web 2.0. A través de este nuevo entorno se facilita y potencia el acceso
a formacién online de calidad, bien de la oferta esténdar de proveedores de mercado o de
cursos y actividades de formacién online disefiadas a medida para Repsol.

Adicionalmente, durante 2010 se han revisado y desarrollado nuevos procesos y sistemas
para la gestion de la formacién por y para el empleado y su jefe, acercando la formacion de
catélogo y los planes de formacion al empleado para el contraste con sus necesidades de
aprendizaje, mejora o de adquisicién de nuevos conocimientos y capacidades.

En 2010 se han realizado mas de 1.200.000 horas de formacién dirigidas a més de 29.500
empleados a escala mundial.

Entre ellas, destaca la divulgacion del “Estilo Repsol” a mds de 700 jefes en 14 paises. El
“Estilo Repsol” constituye la sena de identidad del gestor de personas de Repsol; define los
comportamientos y actitudes que la compafia espera y necesita para hacer realidad sus
planes estratégicos. Ha supuesto unificar, simplificar e integrar los diferentes marcos de
referencia sobre habilidades, competencias genéricas y comportamientos existentes en la
organizacién e impulsar la cultura de liderazgo y gestion.

Para dar respuesta a las diferentes necesidades, en cada negocio se ha disefiado un progra-
ma especifico a partir de un esquema de trabajo comun, que parte de un diagndstico de la
situacion.

Movilidad

En 2010 se ha consolidado el enfoque de la movilidad interna. El objetivo es impulsar el
crecimiento profesional y el desarrollo de las personas a través de la asuncién de nuevas
funciones y retos, a la vez que se garantiza la maxima aportacion de valor al negocio.

Para ello, se han puesto en marcha equipos con representantes de los distintos negocios y
dreas de la compafiia, conocidos como “Mesas de desarrollo y movilidad”, con el objetivo
de generar oportunidades transversales de desarrollo para las personas.

En casos especificos, cuando lo que se necesita es presentar las oportunidades surgidas en
un negocio, asi como sus proyectos de futuro, y por otro lado, captar profesionales interesa-
dos en formar parte de estas iniciativas, se constituyen foros internos de empleo, conocidos
como “proyectos puente”.

Alo largo de 2010 se han producido 5.892 movilidades internas en la compafifa.

Carrera internacional

En Repsol, 708 empleados realizaron en 2010 su trabajo en paises distintos a los de su con-
tratacion; ellos conforman el colectivo de empleados en asignacion internacional.

El afio 2010 se ha caracterizado por la necesidad de dar respuesta rapida a las necesidades
que han surgido en relacion a los nuevos proyectos que la compania ha iniciado en distintos
paises, lo que ha requerido cambiar de pais a 175 personas e incorporar a 64 profesionales
con perfil internacional, que aportan a la compafiia experiencia especifica en dreas claves
para afrontar los nuevos retos.

Una vez mds, y como fruto de la experiencia con la que cuenta la compafiia en la gestion de
expatriaciones, Repsol ha sido reelegida para la presidencia del Foro Espafiol de Expatriacion
(FEEX) para el periodo 2011-2013. Dicho foro, que cuenta en la actualidad con un total de 25
multinacionales espafiolas, es un amplio espacio de debate sobre los modelos de gestion
de asignaciones internacionales, asi como un lugar para compartir experiencias, buenas
prdcticas e iniciativas.

Evaluacion del desemperio

Cuatro anos después de la implantacion del sistema de desempefio de Repsol, denominado
Gestion por Compromisos (GxC), la compariia ha revisado y evolucionado el modelo para
adaptarlo a las nuevas necesidades. Para ello, se ha tenido en cuenta la informacion recibida
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a través de entrevistas individuales con la alta direccién, asi como los resultados de las audi-
torfas anuales, el estudio de clima, etc.

La evolucién del sistema CxC refuerza los tres pilares sobre los que fue implantado —res-
ponsabilizar, reconocer y desarrollar—, y continta otorgando al didlogo jefe-colaborador un
papel fundamental en el proceso. Al mismo tiempo, supone una evolucién y flexibilizacion
del sistema de evaluacion.

La implantacién de las mejoras se ha hecho efectiva en la evaluacion del ejercicio 2010, y
ha estado acompanada por una importante campana de comunicacion a todas las partes
involucradas.

La compafia cuenta ademds con un sistema de evaluacion del desempeno dirigido exclu-
sivamente a empleados de convenio, mediante el cual se evaltian sus habilidades y cono-
cimientos. A la vez, es una herramienta para la identificacion de puntos fuertes y areas de
mejora en las distintas competencias.

Esta evaluacion se realiza a través de campanas segun las necesidades de la organizacion.
Durante 2010 se aplicd en Repsol YPF S.A., Repsol Butano y distintas sociedades de Marke-
ting, abarcando un total de 2.055 empleados.

Innovacién y mejora

Repsol impulsa la innovacion como un valor fundamental de la gestion y asi se refleja en su
politica de calidad.

Durante 2010 se ha realizado un proceso de reflexion y reposicionamiento de las actuales
funciones de calidad y gestion del conocimiento; como resultado de este proceso, la com-
pafifa ha hecho una fuerte apuesta por impulsar e incorporar en la gestion la innovacion y
mejora, con la creacion de dreas especificas en la corporacion y en los negocios.

Basandose en la colaboracion y el trabajo en equipo y haciendo de nexo de unién entre las
diferentes dreas y negocios de la companiia, estas nuevas dreas lideraran la promocion de
una cultura de innovacion y mejora en Repsol, fomentando el intercambio de experiencias y
buenas practicas, asi como la identificacion de iniciativas transversales y multidisciplinares
de alto impacto. Seran ademds responsables de impulsar su ejecucion y del reporte de los
resultados conseguidos.

Durante 2010 se ha llevado a cabo la primera evaluacion del nivel de innovacién, aplicando
el modelo de innovacion definido por el Club Excelencia en Gestién y la fundacion COTEC.

Por otro lado, se ha continuado avanzando en el desarrollo de los programas clave del Plan
Estratégico de Calidad. En el ambito de las autoevaluaciones, es de destacar que mas del
50% de la organizacién ha realizado, al menos, tres evaluaciones.

En 2010 se ha presentado a la European Foundation for Quality Management (EFQM) y a la
Fundacién Iberoamérica para la Calidad (Fundibeq) la metodologia de autoevaluacion pro-
pia de Repsol, tras su revision iniciada en 2007, con la finalidad de asegurar el alineamiento
del proceso de autoevaluacion con la estrategia del negocio, la integracién de las iniciativas
de mejora, el seguimiento de los planes de accién, y conseguir que el vector calidad actue
como elemento de gestién del cambio. La metodologia ha sido reconocida formalmente por
la EFQM y la Fundibeq como una “buena practica” de gestion.

Por otro lado, Repsol ha continuado trabajando durante 2010 en el despliegue de la gestion
orientada a procesos para toda la compafiiay en la utilizacién del benchmarking como herra-
mienta para la mejora continua. La formalizacion de procesos y la identificacion de indicado-
res y de métricas de rendimiento apoyan la toma de decisiones y ayudan a la identificacion e
implantacion de mejoras para garantizar la consecucion de los objetivos.

Gestion del conocimiento

El mercado competitivo en el que se mueve Repsol exige adaptarse a sus necesidades a
través de una innovacion constante. Por ello, se ha propuesto contribuir a esa adaptacion a
través de la creacion de valor y capacidades innovadoras en la organizacion mediante técni-
cas y herramientas de gestién del conocimiento.

Las iniciativas de gestién del conocimiento en Repsol contribuyen a los resultados del nego-
cio, a la mejora de la eficiencia y a la gestién por compromisos a través del disefio y desplie-
gue de un modelo de desarrollo y transferencia de capacidades entre todas las unidades de
negocio y areas transversales de la organizacion. Asi, se avanza hacia un marco comun para
la generacién de capacidades innovadoras, alineado permanentemente con los objetivos
estratégicos y cuyos resultados sean cuantificables para asegurar asi la mejora continua.

Repsol aspira a conseguir que la gestion del conocimiento sea una parte indiferenciada e
intrinseca de la actividad diaria de sus empleados y de sus procesos de trabajo y sistemas de
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evaluacion, contribuyendo tanto a la creacion de un marco de mejora continua e innovacion
como de un entorno que fomente la participacion, implicacion y desarrollo de las personas
que trabajan en la comparnia. Repsol quiere que los empleados se sientan, a través de la
gestion del conocimiento, profesionalmente enriquecidos y motivados, asi como animados
a nivel personal, a participar activamente en el progreso de la organizacion.

Los empleados de Repsol, no importa dénde se encuentren ni en qué unidad o drea funcio-
nal desarrollen su actividad, tendrén acceso a todo el conocimiento disponible (contenidos,
personas y procesos), de forma que puedan localizar, en el momento en que lo necesiten, el
conocimiento pertinente y la identificacion y transferencia constante de buenas précticas en
todas sus dreas y procesos clave, contribuyendo a la creacion de un entorno favorable para
la innovacion.

En el dmbito de la gestion del conocimiento y dentro del marco de su estrategia, se han
continuado creando nuevas comunidades de préctica que, junto a las ya existentes, integran
mds de 26.000 personas de toda la compafia. En 2010 también se han llevado a cabo
varios proyectos de retencion del conocimiento de empleados y su transferencia a otros,
en situaciones de jubilaciones, rotaciones, cambios, incorporacion de nuevos profesionales,
material de formacion, etc., para asegurar la retencion del conocimiento critico. La meto-
dologia aplicada se apoya fundamentalmente en la recopilacion de historias y experiencias
personales (narrativas) que se registran y transmiten con medios audiovisuales.

Para acercar el conocimiento de la compafiia a todos los empleados, a partir de la experien-
cia previa del proyecto piloto Moebius, se ha iniciado el andlisis funcional del sistema de bus-
queda semantica, cuya finalidad es poner al alcance de todos los empleados el conocimiento
existente dentro de Repsol, en lo que se refiere a las personas, a los procesos de negocio y
a todo tipo de contenidos. El andlisis contempla, asimismo, el disefio de indicadores que
permitan la medicién de la aportacién de conocimiento de los empleados, como elemento
clave para hacer realidad el cambio cultural que esta iniciativa requiere.

En 2010 se ha realizado un proyecto de definicion de arquitectura marco y de referencia para
dar soporte al despliegue de la estrategia definida para la gestion del conocimiento en toda
la compania. Ademas, se han implantado los dos primeros portales de innovacion en nego-
cios, disenados segtn el paradigma de la innovacién abierta, que permite a los empleados
canalizar sus propuestas de mejora e innovacion. Tras la correspondiente evaluacién, la
compafiia aspira a extender este tipo de portales a otros negocios. Un elemento diferen-
ciador de este sistema es la utilizacion de la tecnologia semantica, que optimiza todo el
proceso de recogida, seleccion y evaluacion de las ideas aportadas y favorece la creacién de
equipos de personas vinculadas por la afinidad de sus propuestas de mejora e innovacion.

Relaciones laborales

Durante 2010 se han negociado en Espafia acuerdos colectivos para adaptar temporalmente
las plantillas de aquellos negocios cuya actividad se vio afectada por las condiciones de
mercado.

El 29 de septiembre fue convocada por los sindicatos CC.OO y UGT una huelga general con-
tra la reforma laboral aprobada por el Gobierno de Espafia. El seguimiento en las empresas
del Grupo Repsol fue del 9,79 %.

En relacion con YPF, cabe destacar la participacion en las mesas de didlogo convocadas
por el gobierno argentino dentro del marco del denominado “Pacto Social” entre empresas,
sindicatos y gobierno. Paralelamente, se establecieron las pautas de trabajo para la renego-
ciacion en 2011 de los convenios colectivos celebrados con el Sindicato Unido Petroleros e
Hidrocarburiferos (SUPeH). También, con dicha organizacién sindical, se firmé una adenda
a tales convenios, incorporando nuevos beneficios para el personal.

Salud laboral

En el dmbito de la salud, destacan las siguientes iniciativas desarrolladas en 2010:

Auditorfa de Cumplimiento de Normativa Interna de Salud: con las auditorfas llevadas a
cabo en los complejos industriales de Puertollano y Petronor, se ha culminado el proceso
iniciado en 2009 en la Direccion Ejecutiva de Refino Espana.

Se desarroll6 la Norma de Evaluacion de Impacto Social, Ambiental y de Salud, y se realiza-
ron talleres para los empleados de los negocios en Madrid y en Buenos Aires, en colabora-
cion con la Direccion de Seguridad y Medio Ambiente y con la Direccién de Responsabilidad
Corporativa.

Elaboracién del denominado “Sistema de Cestion de la Salud”, con el objetivo de homoge-
neizar las funciones y tareas de los servicios médicos.
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« Campanas de Promocion de la Salud: en distintos paises, como campanas de Deteccion

Precoz de Céancer de Colon y de Deteccion y control de la Hipertension en Espana, de Pre-
vencion de Malaria y Hepatitis A en Ecuador, Venezuela y Colombia, de Prevencion de enfer-
medades contagiosas en Ecuador, Colombia y Brasil, etc.

Innovacién y tecnologia

Repsol considera que la inversién en 1+D+i es uno de los factores clave para hacer posible un
sistema energético mas eficiente y sostenible, capaz de dar respuesta simultdneamente a los
dos grandes retos del sector: la seguridad en el suministroy la reduccion de las emisiones de
CO,, manteniendo a la vez la competitividad del sistema energético. Por ello, Repsol invierte
en 1+D para contribuir a encontrar soluciones a retos tan importantes como los menciona-
dos, aportando asi valor a la compariia y a la sociedad.

Las incertidumbres sobre cudles seran las tecnologias predominantes en el futuro, los plazos
de maduracién de los esfuerzos de 1+D, los ciclos econdmicos y las tensiones de reduccion
de costes en los momentos bajos del ciclo han llevado a Repsol a elaborar un Plan Estraté-
gico de Tecnologia como parte de su estrategia empresarial. Las lineas de trabajo de dicho
plan abarcan todos los negocios de la compania: la exploracion y produccion de hidrocarbu-
ros, la cadena de valor del gas natural, el refino de petréleo, sus productos, la petroquimica
y las nuevas energias para diversificacion de la produccion y uso de la energia.

En 2010, Repsol invirtié 64 millones de euros en actividades de 1+D ejecutadas directamente
en los centros de tecnologia situados en Moéstoles (Espafia) y La Plata (Argentina), a los que
hay que sumar otros 7 millones de euros en proyectos llevados a cabo en diferentes unidades
de negocio de la compafiia. Repsol mantiene una politica activa de colaboracién con centros
de tecnologia y universidades publicas y privadas, tanto nacionales como internacionales. La
inversion destinada a este tipo de acuerdos fue de aproximadamente 8 millones de euros.
Repsol participa en programas de financiacion de 1+D promovidos por diferentes administra-
ciones. Durante 2010 form¢ parte de 29 proyectos impulsados por la Administracion espafio-
la, de 10 proyectos de la Unién Europea y de 15 proyectos de la Administracién argentina.

Programas de 1+D

Upstream. En esta drea, Repsol aplica las tecnologias mdas avanzadas de exploracién para
encontrar nuevos yacimientos de hidrocarburos. Los importantes descubrimientos repor-
tados durante 2008, 2009 y 2010 son un buen ejemplo de la aplicacion eficiente de esas
tecnologias. Entre ellas destaca la tecnologia geofisica desarrollada en el proyecto Caleidos-
copio, que sittia a Repsol a la vanguardia en la exploracion en zonas complejas. El objetivo
de elevar el grado de confianza de las imédgenes del subsuelo y reducir la incertidumbre en
la busqueda de petroleo y gas se puede aplicar a miles de metros de profundidad en zonas
dificiles y con grandes reservas, como el Golfo de México estadounidense y Brasil, donde
espesas capas de sal ocultan los objetivos de las empresas petroleras.

Con aplicacion tanto en la exploracion de hidrocarburos como en el desarrollo y produccién
de los mismos, merecen destacarse nuevas metodologias analiticas y geoquimicas avan-
zadas para caracterizar sistemas petroleros con precisién o los modelos y metodologias
propias para evaluar el aseguramiento de flujo de hidrocarburos en condiciones adversas,
especialmente en produccion offshore.

Otra de las lineas en Repsol es la aplicacion de las tecnologias denominadas de recupera-
cién mejorada, dirigidas a extraer mas petréleo de los yacimientos ya en declino. Asimismo,
la busqueda de hidrocarburos no convencionales, cuyas reservas a escala mundial se esti-
man superiores a las explotadas hasta ahora, es un gran reto para la compafiia, que requiere
del desarrollo y la aplicacion de tecnologias especiales.

GNL. Durante 2010, con la puesta en marcha de Peru LNG, Repsol consolida su posicién
relevante a nivel internacional en el sector del GNL. En esta drea se desarrollan tecnologias
de licuacién para ser utilizadas en sistemas flotantes, lo que debe permitir poner en valor
reservas de gas que hoy en dia no se pueden explotar de forma econémicamente compe-
titiva. Repsol también mantiene una vigilancia tecnoldgica sistemdtica de vias alternativas
de valorizacion de las reservas de gas, como la conversion del gas natural en combustibles
liquidos.

Downstream. En el drea del refino de petrdleo y sus productos derivados (gasolinas y gasé-
leos, GLP, asfaltos, lubricantes, especialidades...), el conocimiento tecnoldgico se aplica a
la optimizacién operativa de las refinerias y a la mejora de la calidad de sus productos, con
especial atencion a los avances en la eficiencia energética y en los aspectos ambientales.
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Como ejemplo de desarrollos en esta drea, pueden citarse los trabajos que han permitido
procesar crudos no convencionales y biocombustibles, el coprocesamiento de biomasa en
refinerfa, la innovacién dirigida a la expansion internacional en lubricantes y al desarrollo
de asfaltos de mayor calidad ambiental, el apoyo a aplicaciones del GLP para automocion y
sistemas integrados de mayor eficiencia energética.

En petroquimica, las lineas de desarrollo tecnolégico contintian de manera prioritaria orien-
tadas a la obtencion de nuevos productos diferenciados y especialidades, asi como a la
mejora de los procesos en su eficiencia global y en el ahorro de costes. En 2010 destacé la
implantacion industrial de nuevos catalizadores de poliolefinas y el desarrollo de productos
para tuberia, inyeccion y fibras con mejores propiedades, la fabricacion industrial de grados
de caucho hidrogenado de mayor valor afiadido y el desarrollo de tecnologias para la produc-
cién de polioles de nueva generacion para espumas de poliuretano, fertilizantes azufrados
y bioparafinas.

En abril de 2010, simultdéneamente a la creacion de la Unidad de Negocio de Nuevas Ener-
gias, se ha puesto en marcha la Direccion de Tecnologia de Nuevas Energias para impulsar
y reforzar los proyectos de 1+D y de demostracién relacionados con las nuevas energfas,
entre otros, intensificando la actividad en el campo de la bioenergia, a través del desarrollo
de proyectos en la cadena de valor de la produccion de los combustibles de origen bioldgico
renovable.

En el area de gestiéon de CO,, la actividad se centra en el desarrollo de proyectos de capturay
almacenamiento geoldgico de CO, y otras tecnologias alternativas como la fijacion del CO,
a través de biomasa. Adicionalmente, se inicia la actividad de exploracién de tecnologias
emergentes de generacion eléctrica renovable y en sistemas de suministro de energia eléc-
trica, recarga y almacenamiento para vehiculos hibridos y eléctricos.

Estudios de prospeccion tecnolégica

Para alcanzar un futuro energético sostenible hay que superar ambiciosas fronteras tecno-
l6gicas a fin de disponer de nuevas y mejores soluciones, tanto en el sector del petroleo y
el gas como en otros dmbitos energéticos. Repsol realiza de forma sistematica estudios de
prospeccién para identificar oportunidades derivadas de la evolucion a largo plazo de las
principales tecnologfas en el sector energético y petroquimico.

Se pueden mencionar los estudios sobre bioenergia, los futuros motores de combustion y la
electrificacion del transporte, las energias renovables, la captura y almacenamiento de CO,
o los biopolimeros. Estos estudios permiten a Repsol desarrollar nuevas competencias y
orientar sus futuras lineas de trabajo.

Responsabilidad corporativa

Las empresas energéticas aceptan un gran reto y una gran responsabilidad al afrontar los
desafios de un modelo energético sostenible que garantice un suministro seguro, contribu-
ya a paliar los efectos del cambio climédtico y respete los derechos humanos en todos sus
ambitos de actuacion.

Repsol mantiene un compromiso activo con los diez principios del Pacto Mundial de Nacio-
nes Unidas desde 2003, cuando se adhiri¢ a esta iniciativa de elevado valor para conseguir
un mundo mds justo y cohesionado. Durante 2010 ha colaborado en diversas acciones rela-
cionadas con el Pacto Mundial. Asimismo, Repsol es consciente de que la actividad extracti-
va produce una importante fuente de ingresos para los gobiernos de los paises con recursos
naturales. Si se gestionan adecuadamente, pueden y deben contribuir muy positivamente al
crecimiento de su economia. Por eso, desde el momento de su lanzamiento, la compania se
adhirio a la Extractive Industries Transparency Initiative (EITI), la iniciativa global que consi-
deramos mejor posicionada para lograr el objetivo de aumentar la transparencia financiera.
En 2010, Repsol ha apoyado financieramente al Secretariado de la EITI y ha participado en
diversas iniciativas para su difusion.

Asimismo, ha puesto en marcha su segundo Plan de Sostenibilidad 2012. Este plan se en-
marca dentro del Sistema de Gestién de la Responsabilidad Corporativa de la compania, en
la fase de gestion de los cambios necesarios para maximizar las oportunidades sociales y
ambientales, y se compone de actuaciones dirigidas a la revision de procesos de la compa-
fifay a la formacion especifica para los empleados.
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Las 61 acciones del plan se agrupan en 9 programas estratégicos:

. Incremento de la seguridad

. Comportamiento ético y lucha contra la corrupcion.
. Respeto de los derechos humanos.

. Compromiso con nuestra gente.

. Insercion en la comunidad.

. Energia sostenible y cambio climatico.

. Control y minimizacion del impacto ambiental.

. Influir sobre nuestros proveedores, contratistas, subcontratistas, distribuidores, socios y

clientes.
Rendir cuentas de nuestro desempefio social y ambiental.

Repsol va a seguir trabajando por hacer de la seguridad un rasgo caracteristico de la cultura
de la compafiia, con iniciativas que incluyen la actualizacion de su sistema de gestion de ries-
gos y la mejora de la seguridad de los procesos, del transporte, del control de emergencias
y del sistema de gestion de seguridad.

El comportamiento ético y la lucha contra la corrupcién representan la base sobre la que
necesariamente se apoya el resto de acciones. Aqui la compania va a seguir contribuyendo al
refuerzo del estdndar ético de sus negocios, con iniciativas que aumentaran la capacidad de
tomar decisiones éticas ante cualquier dilema, y que reforzarén el compromiso con la Nor-
ma de Etica y Conducta del Grupo. Repsol adoptara formalmente una Politica de Fomento
de la Transparencia, Anticorrupcién y Soborno, y continuard impulsando la transparencia
financiera en la industria extractiva.

A través del programa de respeto de los derechos humanos, reforzard el requerimiento de
respetar los derechos humanos que ya estd vigente en el cédigo de conducta de la compariia,
a través de la elaboracion de una politica de respeto de los mismos de aplicacion mundial.
Ademds, entre otras iniciativas, aumentard su capacidad de actuar y tomar decisiones a
favor de los derechos humanos, incluso en situaciones poco habituales, con programas de
formacion especificos que quedardn incluidos en los itinerarios formativos de los profesio-
nales de la compafiia.

Otro de los programas es el de Compromiso con nuestra gente. Con este plan, Repsol va a
abordar algunas iniciativas novedosas, en el ambito de la proteccion de la igualdad de la
mujer entre sus empleados; la conciliacién de la vida profesional y personal; el impulso de
las ideas innovadoras; y el fomento de la cultura de la salud.

El programa de insercion en la comunidad incluye acciones para conocer las expectativas de to-
dos los grupos de interés de la compania; y el desempefio social, con el objeto de poder mejo-
rarlo. Repsol también va a trabajar en mejorar nuestras relaciones con las comunidades locales,
porque considera que puede beneficiarlas més con el empleo y las compras que genera.

En cuanto a las iniciativas ambientales, la compania continuard identificando oportunida-
des para mejorar su eficiencia energética y disminuir sus emisiones de gases de efecto in-
vernadero. Asimismo, seguira invirtiendo también en investigacion y desarrollo de nuevos
biocombustibles y otras energias alternativas, y en tecnologias para la captura y el almace-
namiento de CO,; y continuard trabajando para reducir sus emisiones al aire, optimizando
la gestion del agua, mejorando la gestion de los residuos, reforzando el control sobre los
derrames, y conociendo mejor los impactos en la biodiversidad.

Una de las dreas que se estrena con este plan es la que agrupa acciones para influir en los
socios y en la cadena de valor hacia estdndares mas elevados de gestion ética, social y am-
biental. Dado que la reputacion va pareja, en buena medida, a la de nuestros socios, provee-
dores, contratistas, subcontratistas y distribuidores, Repsol promoverd entre ellos nuestros
estandares éticos y socio-ambientales, y también fomentard el consumo responsable de
energfa entre nuestros clientes.

Para rendir cuentas sobre los avances y el desempefo en cuestiones éticas, sociales y am-
bientales, Repsol publica anualmente su Informe de Responsabilidad Corporativa y el Infor-
me de Progreso del Pacto Mundial de Naciones Unidas. Consciente de la importancia de
los impactos generados por las actividades y operaciones de la compania, y por tanto, de la
relevancia de la rendicién de cuentas a los grupos de interés a nivel local, Repsol ha publica-
do por segundo afio consecutivo el Informe de Responsabilidad Corporativa de Repsol YPF
Ecuador. Como novedad, el informe 2009 de Ecuador, publicado en 2010, ha sido verificado
externamente por un experto independiente. Asimismo, en 2010 se ha publicado por prime-
ra vez un Informe de Responsabilidad Corporativa de YPF en Argentina.
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La presencia de Repsol en los indices de sostenibilidad es una prueba de como la compafia
ha sido capaz de ganarse la confianza de aquellos analistas e inversores institucionales que
entienden que la responsabilidad corporativa es un buen indicador de la calidad de gestion
y gobierno de una compania.

Por quinto ano consecutivo, el desempefio de la compafiia en materia de responsabilidad
corporativa ha sido reconocido y siguié formando parte de los prestigiosos indices de sos-
tenibilidad FTSE4Good y Dow Jones Sustainability Indexes. En este ultimo, de las 112 petro-
leras analizadas a nivel internacional, Repsol es una de las 12 companias que forman parte
del indice mundial (DJSI World) y tan sélo 4 empresas europeas del sector de hidrocarburos
(Oil&Gas) han sido incluidas en el indice europeo (DJSI Europe). Repsol es la segunda
empresa del sector por puntuacion en la dimension ambiental y la primera en la dimension
social. Asimismo, ha obtenido por primera vez la méaxima puntuacion global en politica y sis-
tema de gestion ambiental y, ademas, ha alcanzado la méxima calificacion del sector en los
criterios de cambio climético, estandares para proveedores, didlogo con grupos de interés,
impacto social en la comunidad, gestion de la relacion con los clientes y transparencia.

Repsol ha revalidado en 2010 la permanencia en los Ethibel Sustainability Indexes (ESI),
Global y Europeo, que reconocen a las mejores empresas en cada sector en cuanto a su
desempefio en responsabilidad corporativa y sostenibilidad.

Fundacion Repsol

La Fundacion Repsol desarrollé en 2010 una gran variedad de proyectos en el marco de su
compromiso de mejora sostenible de la sociedad.

Un édrea al que la Fundacion estd dedicando especial importancia es el de la ciudadania
responsable. En este dmbito de actuacion se inscribe Ciudadano R, una iniciativa para pro-
mover una cultura de participacién y de compromiso y fomentar valores de responsabilidad,
solidaridad y respeto. En la edicién de 2010, la caravana de Ciudadano R, una unidad movil
expositiva e interactiva con juegos y talleres, se desplazé por diferentes ciudades de Espafia,
sensibilizando a los més jovenes sobre la importancia de realizar un uso responsable y efi-
ciente de la energia y la necesidad de cuidar y respetar el medio ambiente. En su recorrido,
la caravana recibio més de 37.700 visitas.

En el ambito del Observatorio de Energfa, la Fundacién actualizé el indice de Eficiencia Ener-
gética, que proporciona informacion global y desagregada sobre la evolucion de la misma'y
su contribucion a la reduccion del consumo energético, y desarrollé un nuevo indice, el de
Intensidad de Emisiones de Gases de Efecto Invernadero. Este ofrece informacién por secto-
res de las emisiones de gases de efecto invernadero asociadas a la produccion, distribucion
y uso de la energia en Espafiay en la Europa de los 15.

En el campo de la educacién y formacion, ademds de los programas de becas y la cola-
boracién con universidades y otras instituciones académicas, la Fundacion apuesta por la
investigacion cientifica y la generacion y difusion del conocimiento. En este sentido, destaca
Movilab, un programa desarrollado junto con el Consejo Superior de Investigaciones Cien-
tificas (CSIC) para acercar la ciencia a los ciudadanos en general y, en particular, promover
el interés de los escolares por las vocaciones cientificas. Durante el curso académico, un
laboratorio mévil instalado en el remolque de un camion recorre las principales capitales de
provincia y diversas localidades de la geografia espafiola mostrando talleres interactivos con
técnicas pedagogicas y rigor cientifico.

Contribuir a la integracion social y laboral de las personas con discapacidad es una de las
tareas en las que la Fundacion estd cada vez més implicada, trabajando en iniciativas que
abarcan la educacion, la cultura y el deporte. Asi, en el tltimo trimestre del ano se puso en
marcha, en colaboracién con la Fundacién ONCE, el programa de sensibilizacion educativa
“Tu formacion no tiene limites. Desarrolla tu futuro”, cuyo objetivo es fomentar el acceso a
la universidad de las personas con discapacidad y normalizar sus procesos de integracién
laboral. Destaca también el programa de colaboracién con la Fundacion Bobath, por el que
jovenes afectados por pardlisis y dafio cerebral han accedido a una formacion profesional
reglada en Gestion Administrativa, lo que les permitird tener una oportunidad de empleo. En
2010, tres alumnos del programa, que incluye practicas en empresa, concluyeron con éxito
sus estudios, obteniendo su titulo de técnicos. En el deporte, la Fundacion apoya iniciativas
que posibilitan la practica de deportes de montana y ciclismo adaptado a deportistas con
diversos tipos de discapacidad en un ambiente normalizado, junto a familiares y amigos.
Por otro lado, en colaboracién con otras entidades, promueve talleres literarios y de teatro,
especificos para este colectivo.

En esta linea de actuacion, se enmarca “Recapacita”, una iniciativa para sensibilizar a la so-
ciedad de los problemas a los que se enfrentan las personas con distintos tipos de discapaci-
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dad. “Recapacita” es un espacio interactivo que recrea un circuito de los sentidos, mostrando
mediante una serie de actividades en las que los participantes se ponen en el lugar de una
persona con discapacidad, las dificultades que este colectivo encuentra en la vida diaria.

En el @mbito de la cooperacién internacional y la ayuda al desarrollo, la Fundacion Repsol se
ha implicado de forma activa en la reconstruccion de Haiti. Ademds de la donacion inicial de
100.000 euros y de la campafia de recogida de fondos entre los empleados y la poblacién en
general para ayudar a los afectados por el terremoto, la Fundacion ha articulado un proyecto
de ayuda global para contribuir al desarrollo y a la reconstruccion del pais caribefio. Asi, con
la iniciativa “Arboles solidarios”, se plantardn 29.000 arboles de especies locales para desa-
rrollar un proyecto agroforestal que permitira generar recursos de una manera sostenible y
mejorar los recursos alimentarios y las condiciones socioeconémicas y medioambientales
de las poblaciones de la seccion comunal de Pichon, en el sureste de Haiti. Adicionalmente,
otros proyectos se centran en impulsar iniciativas locales que promueven la produccion
agricola, pesquera y ganadera, asi como la transformacion y comercializacion en los merca-
dos locales de estos productos. Estos programas se estan realizando en colaboracién con
Solidaridad Internacional.

En Senegal, en colaboracién con la Fundacién Por Una Sonrisa en Africa, se ha dotado de
infraestructura a centros educativos y de salud de varias comunidades situadas al sur de
Dakar, beneficiando de manera directa e indirecta a més de 6.000 personas.

En el marco del Aro Internacional de la Biodiversidad, la Fundacion ha contribuido a me-
jorar el conocimiento de la biodiversidad y de su importancia para la vida y el desarrollo
econdmico realizando varias acciones, como las exposiciones en el Real Jardin Botdnico
de Madrid “Biodiversidad en Espafia” e “Imdgenes del paraiso. Las colecciones de Mutis y
Sherwood”, y la celebracién de la | Jornada de Biodiversidad y Responsabilidad Social. Este
foro de reflexién, celebrado en mayo de 2010, abordé la biodiversidad desde los puntos de
vista econémico, social, ambiental y cientifico, y puso de manifiesto su importancia en un
modelo de desarrollo sostenible.

La difusién del arte y la cultura es otro factor que contribuye al desarrollo y al progreso de la
comunidad. La colaboracién de la Fundacion con museos, instituciones y otras fundaciones
de caracter cultural acercan la musica, el teatro, el arte y la literatura a los ciudadanos.

La Fundacion también promueve y desarrolla estudios sociales de interés general con el
objetivo de profundizar en el conocimiento de las necesidades y problemas sociales mas
presentes en nuestra sociedad y contribuye a la generacion y difusion de conocimiento, tan-
to a nivel divulgativo como a nivel experto. Sus lineas de investigacion abarcan diversos
campos tematicos: observatorio social de la energfa, movilidad responsable y ciencia y so-
ciedad. En el @mbito de la movilidad responsable, se presentaron en 2010 dos estudios
complementarios: “La alimentacion en los viajes por carretera. Habitos y comportamientos”,
que analiza los principales hébitos y comportamientos alimenticios de los conductores y
los acompanantes en los desplazamientos por carretera; y “Recomendaciones nutricionales
durante los viajes”, realizado en colaboracién con la Fundacion Espafiola de la Nutricion
para determinar las pautas mds adecuadas de alimentacién en los diferentes desplazamien-
tos, teniendo en cuenta factores como distintos grupos de poblacion, el tipo de trayecto, el
medio utilizado o la época del ano. Como complemento a estos estudios, se ha elaborado
en colaboracién con la Direccion General de Tréfico (DGT) un decdlogo de buenas précticas
para una correcta alimentacion al volante y contribuir a una conduccion mas segura.

La Fundacion Repsol desarrolla actividades en paises en los que la compafiia esta presente,
con proyectos especificos y adecuados a las necesidades de cada zona. Asi, en Ecuador
promueve un programa de microcréditos en las provincias de Orellana y Sucumbios para
mujeres con bajos ingresos y que estan excluidas de los sistemas financieros formales, lo
que les permite generar sus propios recursos de empleo.

En Pert, la Fundacién ha puesto en marcha el Centro de Estudios y Desarrollo Humano
Integral para jovenes en riesgo de exclusion social en Arequipa y se han mejorado las infra-
estructuras educativas de Pachacutec con la construccion de un colegio de secundaria y de
un aula de formacién bésica en el Centro de Estudios y Desarrollo Comunitario (CEDEC),
posibilitando la incorporacion de jévenes en riesgo de exclusion social al sistema educativo.
Asimismo, se ha iniciado la construccion de la Escuela Luisa Astrain para dar acceso a la
educacion a nifios en situacion de extrema pobreza.

En Bolivia, en ambitos como el de la salud, se ha iniciado la construccion de un pabellén de
pediatria y de emergencia que amplia la capacidad de atencion del Hospital San José Obrero
en Santa Cruz de la Sierra, un drea con grandes necesidades en este campo. Igualmente, se
ha continuado con el programa de viviendas saludables para combatir el mal de chagas en
algunas comunidades del pais.
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Estos programas y otras iniciativas son un ejemplo del compromiso de la Fundacion Repsol
con la mejora de la sociedad y el bienestar de las personas.

Fundacion YPF

Desde su creacion en 1996, la Fundacion YPF trabaja en el desarrollo de iniciativas relacio-
nadas con la educacion, la investigacion cientifica, la preservacion del patrimonio, la difusién
de la cultura y la proteccion del medio ambiente, sobre todo en Argentina.

En 2009 se comenzo a trazar un camino de desarrollo social en zonas donde la compafiia
tiene actividad productiva. En 2010 se alcanzaron dos importantes metas: las inaugura-
ciones del Centro Cultural Las Heras, en Santa Cruz, y del Museo del Petréleo y del Medio
Ambiente, en La Plata.

En el campo de la educacion, en 33 escuelas técnicas de Buenos Aires, Chubut, Mendoza,
Neuquén y Santa Cruz, se fortalecié la educacion media a través de capacitacion docente
con un alto nivel académico, equipamiento de nueva generacion y material didéctico. El
centro de interpretacién movil Ciencia y Tecnologia en Movimiento se presenté en la Feria
del Libro y recorri¢ escuelas y ferias de ciencias de diferentes puntos del pais. Ademds, se
dio apoyo a 200 estudiantes en sus estudios universitarios relacionados con la industria del
petroleo y del gas; y a 69 profesionales en su labor cientifico-tecnolégica de posgrado.

Con el fin de mejorar la inclusién laboral y social de las personas, se continué con el pro-
grama de formacion en oficios en las localidades donde opera la compafiia. En 2010 se ha
sumado una nueva iniciativa, el Programa Re-Conocer, que atiende la problematica de la
discapacidad creando conciencia e implementando acciones para la inclusién educativa y
laboral.

En el dmbito del desarrollo sostenible, la Fundacion YPF trabajé en conjunto con diversas
instituciones, como el Ecocentro, la ONG Aves Argentinas y Parques Nacionales, en la co-
ordinacién de proyectos de investigacion y sensibilizacion sobre mejora ambiental y protec-
cién y conservacion del entorno y de la biodiversidad.

En el plano cultural, junto con la comunidad Amijai y con el programa de mecenazgo de la
ciudad de Buenos Aires, se convoco el Primer Concurso Internacional de Violin Buenos Aires
2010: 25 jévenes violinistas de todo el mundo fueron evaluados por un prestigioso jurado
internacional presidido por el Maestro Shlomo Mintz.

Por segundo afio consecutivo, el Ciclo Cultural Fundacion YPF presenté més de 100 obras
de teatro y espectdculos musicales gratuitos para adultos y jovenes en 13 localidades del pais.
Y con Arte en la Torre, un nuevo espacio para el arte contemporaneo en la sede de Buenos
Aires, la Fundacion YPF acercd al publico la obra de importantes artistas argentinos.

Asimismo, se ha iniciado el programa Muestras Itinerantes con la exposicion fotogréfica
Vuelo de Cabotaje, de Marcos Lopez. En las provincias de Formosa y La Rioja se llevo a cabo
el programa Argentina Pinta Bien 2010. Y se presentd Los Caballos de San Martin, esculturas
realizadas con restos no utilizables de material industrial por parte de los participantes del
Taller de Arte Metalurgico.

En 2010 se ha trabajado activamente en la preservacion del patrimonio argentino. El proyec-
to de conservacion y restauracion de la obra de Candido Lopez, la restauracion del grupo
escultorico de la fachada del Museo Etnografico Juan Ambrosetti, la renovacion de las con-
fiterfas del Teatro Coldn y la recuperacién del Museo Gauchesco y Parque Criollo Ricardo
Gtiraldes, dan cuenta de ello.

También se han editado dos libros sobre la historia del Rosedal de Palermo y del Patio Anda-
luz; se ha presentado el libro Parques Nacionales Argentinos, del artista Diego Ortiz Mugica,
que se ha desarrollado junto con la Fundacion Parques Nacionales y Telefénica; y se ha lan-
zado la segunda entrega de los diccionarios de léxicos, La Academia y La Lengua del Pueblo,
con la Academia Argentina de Letras.

Fundacion Repsol YPF del Ecuador

Para profundizar en su firme compromiso social, Repsol decidi6 voluntariamente crear una
fundacion en Ecuador con el objetivo principal de trabajar por el desarrollo de las comuni-
dades indigenas y mestizas ubicadas en territorios de influencia indirecta del bloque 16. La
Fundacion Repsol YPF del Ecuador se fundé el 11 de mayo de 2001.

A partir de un estudio de las condiciones socioeconédmicas y culturales de la zona, se iden-
tificaron tres lineas prioritarias de intervencion para mejorar las condiciones de vida de la
poblacion. La primera se relaciona con la educacion y la insercién laboral; la segunda estd
orientada a la salud y la salubridad; y la tercera se refiere al fortalecimiento de las capaci-
dades productivas y comerciales a nivel micro y local. Asimismo, cabe destacar que se ha
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implementado en 2010 el Modelo de Negocios Inclusivos, el cual, ademds de generar bene-
ficios empresariales, crea valor social y econémico al integrar a personas de bajos ingresos
en las actividades productivas de muchas compafiias.

En 2010, la Fundacion Repsol YPF del Ecuador participé en 22 proyectos de desarrollo social.
De éstos, cabe sefalar que 11 fueron ejecutados durante el ejercicio, mientras que los 11
restantes fueron proyectos en seguimiento, en los que predominaron las labores de acom-
pafiamiento y asistencia técnica. Dentro de la fundacidn existe el convencimiento de que
la sostenibilidad de las iniciativas apoyadas requiere de una inyeccién de fondos, pero una
vez finalizado este proceso, es preciso continuar acompanando los proyectos a través de un
seguimiento continuado hasta conseguir su total autonomia.

Un total de 11.865 personas se beneficiaron de la programacion desarrollada por la Funda-
cion Repsol YPF del Ecuador con fondos propios o con los recursos aportados por las enti-
dades contrapartes, aliados estratégicos de la fundacion y las propias comunidades.

Se mantiene el esfuerzo de generar propuestas para buscar financiacion adicional, con la
perspectiva de conseguir que entidades de cooperacion multilateral y otras empresas se
sumen a las iniciativas de apoyo a proyectos de desarrollo social y ambiental.

Medio ambiente

La atencion al medio ambiente constituye para Repsol un aspecto central de la gestion de
sus actividades. Este principio estd asumido en la vision estratégica de la compania, con el
compromiso de “contribuir al desarrollo sostenible y a la mejora del entorno social, y respe-
tar los derechos humanos, el medio ambiente y la seguridad”.

Los principios de Repsol en materia de seguridad y medio ambiente estan definidos en su
Politica de Seguridad, Salud y Medio Ambiente, de aplicacion en todas las actividades de la
compafiia. Uno de los principios es el de incorporar criterios de seguridad y medio ambiente
en todo el ciclo de vida de las actividades con el propésito de prevenir dafios en las personas
y en los bienes y minimizar el impacto sobre el entorno.

La base de la gestion de seguridad y medio ambiente es el sistema de gestién, que estd consti-
tuido por un extenso cuerpo de normas, procedimientos, guias técnicas y herramientas de ges-
tién que estdn en continua actualizacion para su adaptacion a las mejores précticas del sector.
Se ha impulsado la certificacion 1SO 14001 en las instalaciones como manera de promover
la mejora continua y obtener una validacién externa de los sistemas de gestién. Actualmen-
te, estdn certificadas todas las refinerias, plantas quimicas, e instalaciones de lubricantes y
especialidades, practicamente todos los centros de exploracion y produccién y un nimero
creciente de instalaciones de otras actividades. (Ver detalle de centros certificados en www.
repsol.com).

Durante 2010 se llevaron a cabo inversiones ambientales significativas destinadas a la mejo-
ra de la calidad ambiental de los productos petroliferos, a la minimizacién de las emisiones
al aire, al aumento de la eficiencia energética, a la optimizacion en el consumo de agua, a la
reduccion de la carga contaminante de los vertidos y a la mejora en los sistemas de preven-
ciéon de derrames aplicando las mejores précticas disponibles y la innovacion tecnoldgica.
Asimismo, cabe destacar el esfuerzo realizado para la identificacién, evaluacion y correccion
de las posibles situaciones de contaminacién ocurridas en el pasado.

En la nota 35 de las Cuentas Anuales Consolidadas se detalla la informacion relativa a acti-
vos, provisiones, gastos y actuaciones futuras de naturaleza ambiental. Adicionalmente, en
el Informe de Responsabilidad Corporativa 2010 de Repsol se detallan las actuaciones mads
destacadas que se han llevado a cabo en el afio para la proteccion y conservacién del medio
ambiente, asi como la evolucion de los indicadores mds relevantes.

Energia sostenible y cambio climatico

Durante 2009 y 2010 se ha desarrollado la Estrategia de Carbono para afrontar el desafio
de proporcionar un suministro energético responsable. Tras la creacion de la nueva unidad
de negocio de Nuevas Energias (ver apartados Downstream e Innovacién y Tecnologia) y
el despliegue de posicionamientos y planes de accion, se ha iniciado una nueva etapa de la
Estrategia de Carbono de Repsol, para:

Promover una cultura comun de reduccion de carbono y orientar el despliegue de iniciativas,
tanto en los negocios de Upstream y Downstream como en los de Nuevas Energias.
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Identificar sinergias entre todos los negocios de cara a la reduccion de carbono.
La Estrategia de Carbono de Repsol estd orientada a seis dmbitos de actuacion:
Eficiencia energética para reducir las emisiones de CO, y los costes operativos.

Mercados de Carbono, centrados en la cobertura del déficit previsto en el régimen de comer-
cio de emisiones de la UE (EU ETS), el desarrollo de proyectos de Mecanismo de Desarrollo
Limpio (MDL) y la obtencion de Reducciones Certificadas de Emisiones (CER).

Prospeccion, desarrollo e implantacion de tecnologias de captura y almacenamiento de CO,,.
Estrategia de biocombustibles para su investigacion, desarrollo, produccion, mezcla y distri-
bucion.

Desarrollo de nuevas tecnologias para el transporte, que contribuyan a garantizar el suminis-
tro con combustibles mds limpios y con menor impacto para el medio ambiente.

Busqueda de oportunidades de negocio para la generacion eléctrica renovable, establecien-
do sinergias con las actuales operaciones de la compania.

En el dmbito del cambio climético, cabe destacar los siguientes hechos durante 2010:

Naciones Unidas ha aprobado el proyecto industrial de la refineria de YPF en La Plata (Ar-
gentina) como Mecanismo de Desarrollo Limpio (MDL), convirtiéndose en el primer proyec-
to de este tipo aprobado a nivel mundial. El MDL, instrumento contemplado en el Protocolo
de Kioto, permite a las compafifas desarrollar proyectos de reduccién de emisiones de Gases
de Efecto Invernadero (GEl), favoreciendo asf el desarrollo sostenible y la implementacién
de tecnologias limpias en los paises donde se realiza la inversion. El proyecto permitira
una importante reduccion de emisiones de gases de efecto invernadero (aproximadamente
200.000 toneladas de CO,/afio) provenientes del aprovechamiento de unos gases residua-
les del proceso, que antes eran quemados en la antorcha. El uso de dicho gas en equipos de
la refineria desplaza en parte el uso de los combustibles gas natural o fueldleo.

Asimismo, para conseguir la aprobacién del proyecto, fue necesario desarrollar una nueva
metodologia aprobada por Naciones Unidas en 2007 bajo el nombre de AMooss “Base-
line and Monitoring Methodology for the recovery and utilization of waste gas in refinery
facilities”. Actualmente, existen cuatro proyectos en el mundo que se estan desarrollando
aplicando esta metodologia.

Una vez mas, la compania ha sido incluida en el selectivo indice Climate Disclosure Lea-
dership (CDLI), en el que se encuentran las 51 mejores compafiias industriales del mundo
situadas en el FTSE Clobal Equity Index Series (Global 500) en materia de comunicacién
y transparencia ante el cambio climatico. También ha sido calificada en el nuevo Climate
Performance Leadership Index (CDPI), que reconoce a las 48 compafiias con una estrategia
mads desarrollada en la gestion de los riesgos y oportunidades asociados al cambio climatico
y que estan adoptando las mejores medidas relacionadas con su mitigacién. Repsol es una
de las dos Unicas petroleras del mundo que estdn presentes en ambos indices, y también es
una de las dos companias espafolas que estan incluidas en los dos rankings.

Adicionalmente, en marzo de 2010, Repsol fue premiada con el Emissions Tracking Carbon
Verification Leaders Award 2010, en reconocimiento a la informacién facilitada por la com-
pafia sobre la verificacion y contabilizacién de sus emisiones de gases de efecto invernadero.
Segun este galarddn, que otorga la Environmental Investment Organization (EIO), Repsol es
una de las siete empresas, entre las 1.000 analizadas en este estudio, cuyo Informe de Emi-
siones ha sido totalmente aceptado y verificado y, ademds, es la inica compafiia energética
que ha obtenido un reconocimiento completo.

Comunicacion

Para Repsol, la transparencia y la cercania en las relaciones con los diferentes grupos de
interés de la compafiia son el pilar fundamental de su estrategia de comunicacion. Hoy en
dia, la sociedad demanda informacién accesible, por lo que Repsol no duda en atender esta
necesidad de la forma mas fluida y veraz posible, a través de distintas herramientas.

Accionistas e inversores

Estos colectivos tienen a su disposicion numerosos medios para conocer el dia a dia de la
compafiia. Repsol cuenta desde su salida a Bolsa en 1989 con la Oficina de Informacion al
Accionista (OIA) y con la Direccion de Relacidn con Inversores, a través de las cuales atiende
a sus accionistas, inversores institucionales y analistas bursétiles. En los ultimos afos, ha
habido un incremento notable de cobertura de la compania por parte de los analistas, hasta
llegar a 41 analistas que siguen de manera efectiva la evolucion de la compafifa.
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Para facilitar las necesidades de informacion de los accionistas, Repsol pone a su dispo-
sicion la OIA, en la que los accionistas, bien persondndose en sus instalaciones, a través
del teléfono gratuito 9oo 100 100 0 mediante correo postal o electrénico, pueden solicitar
cuanta informacién puedan necesitar. La OIA atendié durante 2010 unas 52.000 llamadas
(una media de 200 al dia). Las consultas més habituales se centraron en la cotizacion de la
accion, la Junta General, la politica y las fechas de pago de dividendos y los hechos relevantes
de la compania.

Ademés, en la pagina web corporativa (www.repsol.com) se puede acceder a toda la infor-
macion relevante sobre la compafiia, asi como a contenidos especificos en el apartado “In-
formacion para accionistas e inversores”, que en 2010 tuvo mas de 200.000 visitas. El portal
también cuenta con varias direcciones de correo electrénico (siendo la genérica infoaccio-
nistas@repsol.com) a la que se pueden dirigir consultas y solicitar publicaciones. En 2010 se
recibieron en estos buzones méas de 5.000 correos electrénicos en los que basicamente se
solicitaba informacién sobre Repsol.

La Direccién de Relacién con Inversores se comunica de forma fluida con los inversores ins-
titucionales y analistas bursatiles. A lo largo del ejercicio se realizé un roadshow (encuentros
fuera de las oficinas de Repsol con inversores institucionales) en Europa y Estados Unidos,
en el que participd la alta direccion, y otros 20 encuentros protagonizados por el equipo de
relacion con inversores. Adicionalmente, Repsol asistié a diversas conferencias sectoriales,
tanto en Europa como en Estados Unidos, en el marco de las cuales también se organizaron
reuniones con inversores institucionales. Si a lo anterior se afiaden las visitas recibidas en
las oficinas de la companifa, se alcanza un total aproximado de 500 inversores institucionales
contactados durante 2010. Por ultimo, la Direccion de Relacién con Inversores organizé un
field trip (visita enfocada a que los analistas e inversores institucionales conozcan un activo
representativo de la compafiia, con la asistencia de la alta direccion y la direccion local) en
Pert, al que acudieron 23 analistas que siguen la evolucion de la compania.

Medios de comunicacién

La politica de relaciones con los medios de comunicacion de Repsol se basa en los princi-
pios de transparencia, inmediatez, rigor y veracidad de la informacién que se transmite. La
compafiia trabaja siempre para que las demandas de informacién de los periodistas sean
respondidas con la mayor rapidez posible, manteniendo un contacto fluido y continuo con
los medios, que se considera fundamental para poder transmitir la evolucion, actividad y
gestion de una compafiia que estd presente en mds de 30 paises.

La DG de Comunicacién y Gabinete de Presidencia de Repsol atiende a diario a medios
generalistas y especializados, tanto del ambito internacional como nacional, regional y local,
para informar de todo aquello que los profesionales de este sector necesitan. Ademas, se
mantiene una estrecha relacion con los medios locales de aquellos lugares donde se empla-
zan los complejos industriales de la compania.

Las principales actividades e iniciativas de Repsol se comunican a todos los medios de co-
municacién a través de comunicados de prensa. Repsol distribuyé en 2010 mds de 70 notas
de prensa solo en Espafia, a las que se unen otras difundidas por los complejos industriales
en el dmbito local, las emitidas en los paises donde opera la compariia y las vinculadas con
los proyectos de patrocinio deportivo.

Para reforzar la relacién con los medios de comunicacion se organizan ruedas de prensay
reuniones informativas especificas. En este sentido, en 2010 destaco la rueda de prensa de
presentacion de los resultados del ejercicio 2009, que tuvo lugar el 25 de febrero de 2010, y
la de presentacion de los principales proyectos e inversiones contemplados en el plan Hori-
zonte 2014 (29 de abril de 2010).

La pagina web de la compafiia dispone de un espacio especifico, la sala de prensa, que
permite acceder de modo inmediato a informacion del Grupo. A través de este espacio se
ponen a disposicion de los medios de comunicacién y del publico en general los comunica-
dos de prensa emitidos por Repsol, asi como publicaciones, fotografias, videos y todo tipo
de informacion relevante sobre la compariia. También se dispone de herramientas de gran
utilidad, como un glosario de términos.

Repsol cuenta con un buzon de prensa (prensa@repsol.com) que facilita la relacion con
los distintos medios de comunicacion. A través de este canal se atendieron durante 2010
mds de 4.000 consultas y peticiones de informacién. Asimismo, a diario se dan respuesta a
decenas de consultas planteadas a través del teléfono.

El compromiso de Repsol con la transparencia y el rigor informativo se vio recompensado
en 2010 con dos galardones: en febrero, Repsol fue elegida como la empresa del sector
energético que mantiene una mejor relacién con la prensa espafiola, segin la segunda
oleada del estudio KAR realizado por IPSOS. El 46% de los periodistas espafoles encuesta-
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dos sefialaron a Repsol como la empresa del sector que mantiene mejores relaciones con
la prensa.

La Cdmara Oficial de Comercio, Industria y Navegacién de Barcelona comunicé a mediados
de noviembre que concedia a Repsol la 46 edicion del Premio Llotja, que reconoce el esfuer-
zo de la compafiia en vertebrar un sistema de informacion veraz, completo y accesible para
los accionistas e inversores, asi como para la sociedad en general.

Repsol en Internet

Para Repsol, la transparencia y la cercania con los diferentes grupos de interés es una priori-
dad. En este sentido, el portal www.repsol.com constituye una herramienta fundamental.

En 2010, la compania reafirmé su apuesta por el medio digital centrandose en tres grandes
lineas de actuacién. En primer lugar, la creacién de nuevo contenido digitalizado que facilite
el conocimiento de Repsol, de sus marcas y productos y se acerque a sus usuarios con con-
tenidos exclusivos y de interés. En segundo lugar, apostando por nuevas plataformas como
el iPad y el iPhone, en donde estén disponibles aplicaciones de la Guia Repsol. Y en tercer
lugar, fomentando el didlogo y la interaccion a través de sus perfiles en las redes sociales.
En 2010, repsol.com alcanzo los 70 millones de péginas vistas y los 5 millones de visitas
mensuales y fue reconocido, un afio mds, por organismos espafioles y europeos expertos en
comunicacién digital: la Asociacién Espafiola de Contabilidad y Administracion de Empresas,
que entreg6 el VIII Premio AECA a la empresa del Ibex 35 con mejor informacion financiera
en Internet, y la consultora internacional Hallvarsson&Halvarsson, que por séptimo afio
consecutivo posiciond a Repsol como la primera empresa espafiola, manteniéndose asi
entre las diez mejores companias europeas en efectividad y transparencia de webs corpo-
rativas.

En el &mbito de las redes sociales, Repsol afianzé su presencia centrada en la Guia Repsol
y el patrocinio deportivo. Con perfiles en Facebook y Twitter, con mds de 60.000 y 4.000
seguidores respectivamente, ademds de contar con un blog gastronémico y otros dos de los
pilotos de Repsol Dani Pedrosa y Marc Marquez. En términos corporativos, se ha puesto en
marcha un sistema de monitorizaciéon y escucha activa que permite conocer las percepcio-
nes de los diferentes grupos de interés en la red.

Estos resultados, y el constante interés de Repsol por consolidar la relacion con los stake-
holders, fomentar la interaccion y atender directamente sus demandas de informacién a
través de las multiples posibilidades que ofrece el medio digital, han permitido que repsol.
com consolide durante 2010 su liderazgo en transparencia y comunicacion online en Espana
y Europa.

Cestion de intangibles

Una buena parte del valor de las empresas reside en sus intangibles, constituyendo la marca
y la reputacion dos valores estratégicos claves para la diferenciacion y la generacién de con-
fianza entre los diferentes grupos de interés.

Por ello, en Repsol se impulsa la gestion de estos intangibles desde la Direccion de Estrate-
gia de Comunicacion, Reputacion Corporativa y Marca.

Estrategia de marca

En Repsol se entiende la marca en su sentido mas amplio, abarcando desde la identidad
visual hasta las diferentes formas de comunicacién (comunicacion interna, publicidad, mar-
keting, relaciones publicas, patrocinios y mecenazgos). Y Repsol estd convencida de su
creciente importancia como elemento clave en la diferenciacién del producto y servicio, la
continuidad del liderazgo de cara a clientes y la sociedad en general, y la capacidad de atraer
y retener capital humano.

Una identidad comun 6ptimamente gestionada permite a la compania presentar un mensa-
je univoco y diferenciador ante sus audiencias, asi como construir vinculos de pertenencia
con ellas.

Son muchos los reconocimientos que la marca Repsol acumula a lo largo de su historia, ocu-
pando posiciones destacadas en los rankings de marca de mayor prestigio como Interbrand
y “Trusted Brands 2010”".

Reputacién
La reputacion corporativa, entendida como la capacidad para generar confianza, respeto y
admiracion, es un factor clave para la gestién empresarial. El objetivo de su gestion es impul-
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sar la mejora constante de la organizacion y de su reconocimiento externo.

Repsol es pionera en este dmbito, siendo una de las empresas fundadoras del Foro de Repu-
tacion Corporativa y habiendo adaptado entre sus herramientas de monitorizacion y gestion
reputacional el modelo Reptrak, estandar reconocido internacionalmente.

Para reforzar esta funcién, en el ano 2010 Repsol ha creado un drea especifica que tiene
como objetivos definir las politicas, estrategia y modelos de gestion de la reputacion corpo-
rativa, asi como monitorizar periédicamente su estado.

Repsol se mantiene dentro de las diez primeras posiciones en los indicadores nacionales e
internacionales de reputacion, como MERCO (Monitor Espanol de Reputacion Empresarial)
y Fortune’s World Most Admired Companies, sector de hidrocarburos (Oil&Gas).

Patrocinio deportivo

Durante el afio 2010, Repsol particip6 en las competiciones de motor del mds alto nivel
mundial, como el Campeonato del Mundo de Motociclismo, que supone el mejor banco
de pruebas para sus carburantes y lubricantes. Precisamente, la experiencia acumulada en
el desarrollo de productos especificos para la alta competicién es lo que permite a Repsol
mantenerse como lider en investigacion y desarrollo de productos capaces de responder a
las mejores expectativas de sus clientes.

Siguiendo la trayectoria habitual, la temporada 2010 fue excepcional en lo relativo a titulos
mundiales obtenidos por los pilotos de Repsol que participaron en competiciones inter-
nacionales. En MotoGP, Repsol consiguié el subcampeonato con Dani Pedrosa. El piloto
espanol gano cuatro grandes premios, batiendo su récord personal de victorias, y sélo la
mala fortuna y una lesién cuando estaba en su mejor momento le impidieron luchar por el
campeonato en las ultimas carreras. Siete veces subié al podium el italiano Dovizioso que
acabo la temporada en quinto lugar.

Pero la temporada 2010 sera recordada como el ano en el que Marc Marquez conquistd su
primer campeonato mundial de 125. El piloto patrocinado por Repsol gané diez grandes
premios, convirtiéndose en el piloto espanol mas joven en lograr un titulo mundial y en el
segundo de la historia. El talento y el carisma de Marc han hecho que sus carreras tengan el
mismo seguimiento y repercusion que tienen las de la categoria reina.

Ademds, se logré el triunfo en el Campeonato del Mundo de Trial Indoor y Outdoor en la
categoria masculina y el Outdoor en categoria femenina. Toni Bou ha ganado ocho campeo-
natos del mundo. A sus 25 afios, es el segundo piloto mas laureado de la historia. Por su
parte, Laia Sanz, diez veces campeona del mundo y Premio Nacional del deporte Reina Sofia,
ha sido campeona en la categoria femenina en su primera participacién en el Dakar. De igual
modo, Marc Coma, con el patrocinio personal de Repsol, ha ganado en tierras americanas
su tercer Dakar en categoria de motos.

El equipo Repsol 2011

Repsol seguird como principal patrocinador del equipo Honda. De hecho, se ha renovado el
acuerdo por dos afios mds (2011y 2012). La temporada que se inicia en Qatar el 20 de marzo
de 2011 tendrd en el equipo Repsol Honda a tres de los cinco mejores pilotos del mundo.
A Dani Pedrosa y Andrea Dovizioso se les une Casey Stoner, campedn en 2007 y uno de
los favoritos para optar al titulo en 2011. La presencia del australiano en las filas del equipo
ayudard a la proyeccion internacional de la marca Repsol.

Logicamente, la comparfiia seguird suministrando sus productos para que el combustible y
el lubricante utilizados estén a la altura del equipo Repsol.

Ademds, Marc Mdrquez subird a Moto2, con un magnifico equipo técnico y humano dise-

fiado para que el campedn de 125¢c esté luchando en pocos afnos con su admirado Dani
Pedrosa.

Otros patrocinios

Repsol también es una compafiia comprometida con el deporte olimpico a través de su
colaboracion en el plan ADO, que ayuda a muchos jévenes a cumplir su suefio de participar
en unos Juegos Olimpicos. De ese modo, con el objetivo de Londres 2012, Repsol apuesta
por consolidar el magnifico momento del deporte espafiol.
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Nueva sede de Repsol

La construccion de la nueva sede de Repsol comenzé en noviembre de 2008 y durante 2010
los trabajos avanzaron a buen ritmo.

Se finalizo la estructura bajo rasante y se ejecuto el 80% de la estructura sobre rasante; los
trabajos de instalaciones subterrdneas alcanzaron un grado de ejecucién del 70%. En 2010 se
entregd al US Green Building Council (organismo certificador del sistema de calificacion de
sostenibilidad LEED) la documentacién del proyecto, aceptando dicho organismo todos los
créditos presentados, por lo que se espera alcanzar una calificacion Oro en sostenibilidad.

También se finalizé el proyecto de ejecucion de la habilitacién interior con el disefio de los distintos
espacios tipo y se ha trabajado en el disefio y funcionamiento de los servicios més importantes,
con la colaboracion del equipo de agentes del cambio y con los representantes sindicales.

Finalmente, se ha trabajado con cada unidad para estudiar en detalle su implantacion real
en el campus empresarial, finalizdndose el trabajo con una simulacién de implantacion, che-
queo de funcionamiento de espacios y recogida de necesidades especiales.

La futura sede de Repsol contard con una planta baja mas cuatro alturas de oficinas y servi-
cios. También dispondré de dos plantas subterraneas de instalaciones y un aparcamiento con
capacidad para unos 1.800 vehiculos. El proyecto incluye més de 5.000 m? donde se ofrece-
rdn servicios a los empleados. Los edificios conformaran un anillo que permitira disfrutar de
un gran jardin arbolado de casi 10.000 m2. Ademas, en el perimetro del campus empresarial
se creard una nueva zona verde. Desde la fase de diseno del proyecto, Repsol ha apostado por
la sostenibilidad. Se prevé que la construccion e implantacion de la mayor parte del proyecto
de habilitacion interior se concluya en 2011 y el resto, en los primeros meses de 2012.

Contenido adicional
del Informe de Gestidn

(Conforme a lo dispuesto en el articulo 116 bis de la Ley del Mercado de Valores)

A. Estructura del capital, incluidos los valores que no se negocien en un mercado regulado co-

munitario, con indicacién, en su caso, de las distintas clases de acciones y, para cada clase de
acciones, los derechos y obligaciones que confiera y el porcentaje de capital que represente.

El Capital Social de Repsol YPF, S.A. es actualmente de 1.220.863.463 euros, representado por
1.220.863.463 acciones, de 1 euro de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y des-
embolsadas, pertenecientes a una misma clase y, en consecuencia, con los mismos derechos y
obligaciones.

Las acciones de Repsol YPF, S.A. estdn representadas por anotaciones en cuenta y figuran ad-
mitidas en su totalidad a cotizacion en el mercado continuo de las Bolsas de valores espafiolas
(Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia) y de Buenos Aires (Bolsa de Comercio de Buenos Aires). A
|a fecha del presente Informe de Gestidn, las acciones de Repsol YPF, S.A. en forma de American
Depositary Shares (ADSs), cotizan en la bolsa de valores de Nueva York (New York Stock Exchan-
ge — NYSE) si bien con fecha 22 de febrero de 2011 la compafiia ha solicitado formalmente la
exclusion de la cotizacion de los ADSs en dicho mercado. En este sentido, se estima que el tltimo
dia de cotizacion de los ADSs en la NYSE serd el proximo 4 de marzo de 2011.

B. Cualquier restriccién a la transmisibilidad de valores.

En virtud de lo establecido en la Disposicién Adicional 112 de la Ley 34/1998, del sector de hidrocar-
buros, en su redaccion dada por el Real Decreto-Ley 4/2006, de 24 de febrero, deberdn someterse
a autorizacion administrativa de la Comision Nacional de Energia determinadas tomas de parti-
cipacion cuando se trate de sociedades que desarrollen actividades reguladas o actividades que
estén sujetas a una intervencién administrativa que implique una relacion de sujecion especial.

La Sentencia del Tribunal Superior de Justicia de las Comunidades Europeas (T)CE) de 28 de julio
de 2008 ha sefialado que el Reino de Espana, al imponer este requisito, ha incumplido las obliga-
ciones que le incumben en virtud de los articulos 43 (libertad de establecimiento) y 56 (libertad de
movimientos de capitales) del Tratado Constitutivo de la Comunidad Europea.

C. Participaciones significativas en el capital, directas o indirectas.

A la tltima fecha disponible, las participaciones mas significativas en el capital social de Repsol
YPF eran las siguientes:
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Accionista % total sobre el capital social
Sacyr Vallehermoso, s.A. (1) 20,01
Criteria Caixa Corp. 12,97
Petréleos Mexicanos (2) 4,81

(1) Sacyr Vallehermoso, S.A. ostenta su participacion a través de Sacyr Vallehermoso Participaciones Mobiliarias, S.L.

(2) Petréleos Mexicanos (Pemex) ostenta su participacion a través de Pemex Internacional Espana, S.A. y a través de varios
instrumentos de permuta financiera (equity swaps) con ciertas entidades financieras a través de los cuales se facilitan a
Pemex los derechos econdmicos y el ejercicio de los derechos politicos de un porcentaje de hasta el 4,81% del capital social
de la compafiia.

D. Cualquier restriccién al derecho de voto.

El articulo 27 de los Estatutos Sociales de Repsol YPF, S.A. establece que el nimero maximo de
votos que puede emitir en la Junta General de Accionistas un mismo accionista, o las sociedades
pertenecientes al mismo Grupo, serd del 10% del Capital Social con derecho a voto.

Por otro lado, el articulo 34 del Real Decreto-Ley 6/2000 establece ciertas limitaciones al ejercicio
de los derechos de voto en mds de un operador principal de un mismo mercado o sector. Entre
otros, se enumeran los mercados de produccién y distribucion de carburantes, produccion y su-
ministro de gases licuados del petréleo y produccién y suministro de gas natural, entendiendo
por operador principal a las entidades que ostenten las cinco mayores cuotas del mercado en
cuestion.

Dichas limitaciones se concretan en las siguientes:

Las personas fisicas o juridicas que, directa o indirectamente, participen en mas de un 3% en el
Capital Social o en los derechos de voto de dos o mas operadores principales de un mismo mer-
cado, no podrén ejercer los derechos de voto correspondientes al exceso sobre dicho porcentaje
en mds de una de dichas sociedades.

Un operador principal no podrd ejercer los derechos de voto en una participacion superior al 3%
del Capital Social de otro operador principal del mismo mercado.

Estas prohibiciones no serdn aplicables cuando se trate de sociedades matrices que tengan la
condicion de operador principal respecto de sus sociedades dominadas en las que concurra la
misma condicion, siempre que dicha estructura venga impuesta por el ordenamiento juridico o
sea consecuencia de una mera redistribucion de valores o activos entre sociedades de un mismo
Grupo.

La Comision Nacional de Energia, como organismo regulador del mercado energético, podra
autorizar el ejercicio de los derechos de voto correspondientes al exceso, siempre que ello no
favorezca el intercambio de informacion estratégica ni implique riesgos de coordinacion en sus
actuaciones estratégicas.

m

. Pactos parasociales.

No se ha comunicado a Repsol YPF, S.A. pacto parasocial alguno que incluya la regulacién del
ejercicio del derecho de voto en sus juntas generales o que restrinja o condicione la libre transmi-
sibilidad de las acciones de Repsol YPF, S.A.

F. Normas aplicables al nombramiento y sustitucién de los miembros del érgano de administra-
cién y a la modificacién de los estatutos sociales.

Nombramiento

La designacion de los miembros del Consejo de Administracion corresponde a la Junta General
de Accionistas, sin perjuicio de la facultad del Consejo de designar, de entre los accionistas, a las
personas que hayan de ocupar las vacantes que se produzcan hasta que se retina la primera Junta
General.

No podran ser consejeros las personas incursas en las prohibiciones del articulo 213 de la Ley de
Sociedades de Capital y las que resulten incompatibles segtin la legislacion vigente.

Tampoco podrdn ser consejeros de la Sociedad las personas y entidades que se hallen en situacion
de conflicto permanente de intereses con la Sociedad, incluyendo las entidades competidoras, sus
administradores, directivos o empleados y las personas vinculadas o propuestas por ellas.

El nombramiento habré de recaer en personas que, ademas de cumplir los requisitos legales y
estatutarios que el cargo exige, gocen de reconocido prestigio y posean los conocimientos y expe-
riencias profesionales adecuadas al ejercicio de sus funciones.

Las propuestas de nombramiento de Consejeros que se eleven por el Consejo a la Junta, asf como
los nombramientos por cooptacién, se aprobaran por el Consejo (i) a propuesta de la Comision
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de Nombramientos y Retribuciones, en el caso de Consejeros Externos Independientes, o (i) pre-
vio informe de dicha Comision, en el caso de los restantes consejeros.

Reeleccién

Corresponde a la Comision de Nombramientos y Retribuciones evaluar la calidad del trabajo y la
dedicacion al cargo, durante el mandato precedente, de los consejeros propuestos a reeleccion.

Las propuestas de reeleccion de Consejeros que se eleven por el Consejo a la Junta se aprobardn
por el Consejo (i) a propuesta de la Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones, en el caso de
Consejeros Externos Independientes, o (i) previo informe de dicha Comision, en el caso de los
restantes consejeros.

Cese

Los consejeros cesardn en su cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nom-
brados (salvo que sean reelegidos) y en los demds supuestos previstos en la Ley, los Estatutos
Sociales y el Reglamento del Consejo de Administracion.

Adicionalmente, los consejeros deberdn poner su cargo a disposicion del Consejo de Administra-
cién cuando se produzca alguna de las circunstancias siguientes:

QD

. Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicién legal,
estatutaria o reglamentariamente previstos.

b. Cuando resulten gravemente amonestados por la Comision de Nombramientos y Retribuciones
o la Comision de Auditoria y Control por haber infringido sus obligaciones como Consejeros.

c. Cuando a juicio del Consejo, previo informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones:

1. Su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad o afectar nega-
tivamente al funcionamiento del propio Consejo o al crédito y reputacion de la Sociedad; o

2. Cuando desaparezcan las razones por las que fueron nombrados. En particular, se encontrardn
en este supuesto:

« Los Consejeros Externos Dominicales cuando el accionista al que representen o que hubiera
propuesto su nombramiento transmita integramente su participacion accionarial. También
deberan poner su cargo a disposicion del Consejo y formalizar, si el Consejo lo considera
conveniente, la correspondiente dimision, en la proporcién que corresponda, cuando dicho
accionista rebaje su participacién accionarial hasta un nivel que exija la reduccién del nimero
de sus Consejeros Externos Dominicales.

« Los Consejeros Ejecutivos, cuando cesen en los puestos ejecutivos ajenos al Consejo a los que
estuviese vinculado su nombramiento como Consejero.

El Consejo de Administracion no propondra el cese de ningtin Consejero Externo Independiente
antes del cumplimiento del periodo estatutario para el que hubiera sido nombrado, salvo cuando
concurra justa causa, apreciada por el Consejo previo informe de la Comisién de Nombramientos
y Retribuciones. En particular, se entenderd que existe justa causa cuando el Consejero (i) hubie-
re incumplido los deberes inherentes a su cargo; (i) se encuentre en alguna de las situaciones
descritas en los parrafos anteriores; o (iii) incurra en alguna de las circunstancias descritas en el
Reglamento del Consejo merced a las cuales no pueda ser calificado como Consejero Externo
Independiente.

También podra proponerse el cese de Consejeros Externos Independientes de resultas de ofer-
tas publicas de adquisicién, fusiones u otras operaciones societarias similares que conlleven un
cambio en la estructura de capital de la Sociedad, en la medida en que resulte preciso para es-
tablecer un equilibrio razonable entre Consejeros Externos Dominicales y Consejeros Externos
Independientes en funcién de la relacion entre el capital representado por los primeros y el resto
del capital.

Modificacién de los Estatutos Sociales

Los Estatutos de Repsol YPF, S.A., disponibles en su pagina web (www.repsol.com), no establecen
condiciones distintas de las contenidas en la Ley de Sociedades de Capital para su modificacion,
con excepcidn de la modificacion del ultimo parrafo del articulo 27, relativo al nimero maximo
de votos que puede emitir en la Junta General un accionista o las sociedades pertenecientes a
un mismo Grupo. Dicho acuerdo, asi como el acuerdo de modificacion de esta norma especial
contenida en el tltimo pérrafo del articulo 22 de los Estatutos requieren, tanto en primera como en
segunda convocatoria, el voto favorable del 75% del capital social con derecho de voto concurrente
ala Junta General.

G. Poderes de los miembros del Consejo de Administracion y, en particular, los relativos a la
posibilidad de emitir o recomprar acciones.

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 30 de abril de 2010 acordé autorizar al Con-
sejo de Administracion para aumentar el Capital Social, en una o varias veces, durante un plazo
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de 5 afos, en la cantidad maxima de 610.431.731 euros (aproximadamente, la mitad del actual Ca-
pital Social), mediante la emision de nuevas acciones cuyo contravalor consistira en aportaciones
dinerarias.

Asimismo, la Junta General Ordinaria de Accionistas de la sociedad, celebrada el 30 de abril de
2010, autorizé al Consejo de Administracién para la adquisicion derivativa de acciones propias,
en los términos indicados anteriormente en el apartado “Situacién financiera” de este Informe
de Gestion.

Finalmente, ademés de las facultades reconocidas en los Estatutos Sociales y en el Reglamento
del Consejo al Presidente y a los Vicepresidentes del Consejo, los Consejeros Ejecutivos tienen
otorgados a su favor sendos poderes generales de representacion de la Sociedad, conferidos por
el Consejo de Administracion, y que se hallan debidamente inscritos en el Registro Mercantil de
Madrid.

. Acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, sean modifica-

dos o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una oferta publica de
adquisicion, y sus efectos, excepto cuando su divulgacion resulte seriamente perjudicial para
la sociedad. Esta excepcion no se aplicard cuando la sociedad esté obligada legalmente a dar
publicidad a esta informacién.

La compania participa en la exploracion y explotacion de hidrocarburos mediante consorcios o
Joint ventures con otras companias petroleras, tanto publicas como privadas. En los contratos que
regulan las relaciones entre los miembros del consorcio es habitual el otorgamiento al resto de so-
cios de un derecho de tanteo sobre la participacion del socio sobre el que se produzca un cambio
de control cuando el valor de dicha participacién sea significativo en relacion con el conjunto de
activos de la transaccién o cuando se den otras condiciones recogidas en los contratos.

Asimismo, la normativa reguladora de la industria del petroleo y del gas en diversos paises en
los que opera la compafia somete a la autorizacion previa de la Administracion competente la
transmision, total o parcial, de permisos de investigacion y concesiones de explotacién asi como,
en ocasiones, el cambio de control de la o las entidades concesionarias y especialmente de la que
ostente la condicién de operadora del dominio minero.

Adicionalmente, los acuerdos suscritos entre Repsol YPF y Caja de Ahorros y Pensiones de Barce-
lona (“la Caixa”) relativos a Gas Natural Fenosa. S.A., difundidos como hechos relevantes a través
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, asi como el Acuerdo de Actuacion Industrial
entre Repsol YPF y Gas Natural Fenosa, S.A. previsto en aquéllos y comunicado como hecho
relevante el 29 de abril de 2005 y el Acuerdo de Socios entre Repsol YPF y Gas Natural Fenosa
relativo a Repsol-Gas Natural LNG, S.L. contemplan como causa de terminacién el cambio en la
estructura de control de cualquiera de las partes.

. Acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracion y direccién o empleados que dispon-

gan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si la
relacién laboral llega a su fin con motivo de una oferta publica de adquisicion.

Consejeros Ejecutivos

El presidente y el Consejero Secretario General tienen derecho a percibir una Compensacion Eco-
nomica Diferida en el caso de extincion de su relacién con la sociedad, siempre que dicha extincion
no se produzca como consecuencia de un incumplimiento de sus obligaciones ni por voluntad
propia, sin causa que la fundamente, entre las previstas en el propio contrato. La cuantia de la in-
demnizacion por extincion de la relacién serd de tres anualidades de retribucion monetaria total.

Directivos

El Grupo Repsol YPF tiene establecido un estatuto juridico tnico para el personal directivo, que
se concreta en el Contrato Directivo, en el que se regula el régimen indemnizatorio aplicable a los
supuestos de extincion de la relacion laboral y en él se contemplan como causas indemnizatorias
las previstas en la legislacion vigente.

En el caso de los miembros del Comité de Direccion se incluye entre las mismas el desistimiento
del Directivo como consecuencia de la sucesiéon de empresa o cambio importante en la titulari-
dad de la misma, que tenga por efecto una renovacion de sus drganos rectores o en el conteni-
do y planteamiento de su actividad principal. El importe de las indemnizaciones de los actuales
miembros del Comité de Direccién es calculado en funcion de la edad, antigliedad y salario del
Directivo.

Informacion adicional sobre esta materia se detalla en la nota 33 de las Cuentas Anuales Consoli-
dadas del Grupo Repsol YPF.
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