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Como se anunciaba en el comunicado anterior, adjunto los informes y
propuestas del Consejo y de los Auditores a disposicion de los accionistas de
Repsol a partir de mariana dia 19 de Mayo.

Acompafio nueva version de la convocatoria de la Junta General
Extraordinaria de Accionistas de Repsol para los dias 4 y 5 de Junio, en primera y
segunda convocatoria respectivamente ya que el anuncio que se envid
anteriormente contenia dos erratas que ya han sido subsanadas y comunicadas
al Boletin del Registro Mercantil.




REPSOL, B.A.

CONVOCATORIA DE JUNTA GENERAL EXTRAORDINARIA

Por acuerdo del Consejo de Administracién de REPSOL S.A.,
Se convoca a los Sres. accionistas a la Junta General
Extraordinaria que se celebrara en el Pabellén de Deportes
del Real Madrid, P2 de 1la Castellana ne? 259, de Madrid, el
dia 4 de junio de 1999, a 1las 10,00 horas, en primera
convocatoria, vy en el mismo lugar y hora, el dia 5 de junio
de 1999, en segunda convocatoria, con arreglo al siguiente

ORDEN DEL DIa:

Primero.- Aumento del capital social de Repsol y
correspondiente modificacién de los articulos 5 Yy 6 de sus
Estatutos Sociales, por importe de doscientos cuarenta
millones de euros, con enmisién de doscientos cuarenta
millones de acciones ordinarias de 1 euro de valor nominal,
con exclusidén total del derecho de suscripcién preferente y
previsidén de que el tipo de emisién sea determinado, al
amparo de lo dispuesto en el art. 1659.1 ¢} in fine de 1la
ILey de Sociedades Anénimas (LSA), de acuerdo con el
rocedimiento usual de las ofertas piblicas de venta de
> alores. Se propone asimisme facultar al Consejo de
Administracién para fijar, de conformidad con lo previsto
en el art. 153.1 a) LSA, la fecha en que el acuerdo debe
llevarse a efecto en un plazo inferior a un afic desde su
adopcidn, asi como para determinar las condiciones del
mismo no acordadas en la Junta Y, sehaladamente, los tramos
del aumento que serdn destinados a los distintos tipos de
inversores, el trato especial para accionistas en el
prorrateo y la prima de emisién para cada unc de los
tramos, de acuerdo con el procedimiento antes indicado, que
en todo caso, juntamente con el nominal, sera superior al
. valor neto patrimonial de la accién.
A
S8equndo.-  Aumento del capital social de Repsol Yy
correspondiente modificacidn de los articulos 5y 6 de sus
Estatutos sociales, por importe de cuarenta Yy ocho millones
de euros, con emisién de cuarenta Y ocho millones de
acciones ordinarias de 1 euro de wvalor nominal, con
exclusidén total del derecho de suscripcién preferente vy
previsién de que el tipo de emisién sea el que se determine
para 1los inversores institucionales en el aumento de
capital previsto en el punto anterior, segin el
procedimiento usual de las ofertas piblicas de venta de
valores, al amparo del art. 159.1 ¢) in fine de la LSA., El
presente aumento de capital esta destinado exclusivamente a
las entidades financieras que participen en la colocacién
del aumento de capital referido en el acuerdo anterior, con



objeto de facilitar 1la estabilizacién de 1la cotizacidn tras
la oferta a través del procedimiento conocido como green
shoe. Se propone asimismo facultar a1l Consejo de
Administracidn para fijar, de conformidad con lo previsto
en el art. 153.1 a} LSA, la fecha en que el acuerdo debe
llevarse a efecto en un plazo inferior a un afio desde su
adopcidn, asi como bara determinar las condiciones del
mismo no acordadas en la Junta vy, sehaladamente, la prima
de emisién, de acuerdo con el procedimiento antes indicado,
que en todo caso, juntamente con el nominal, serd superior
al valor neto patrimonial de la accidén. La ejecucidn del
presente acuerdo queda condicionada al total desembolso del
capital suscrito en el aumento a que se refiere el punto
anterior del Orden del Dia.

Tercero.- Emisién de obligaciones convertibles y/o
canjeables por acciones de la propia Compafiia, por importe
de dos mil millones de euros, con exclusidén del derecho de
suscripcién preferente, delegando en el Consejo de
Administracién la ejecucién de este acuerdo dentro del afio
siguiente a la presente Junta General. Determinacién de 1las
bases y modalidades de la conversién y/o canje, y aumento
del capital social en la cuantia necesaria para atender las
solicitudes de conversidén. E1 tipo de emisién de 1las
obligaciones serd como minime a 1la par, y el valor de las
nuevas acciones a efectos de conversién, o el de 1las
acciones preexistentes a efectos de canje, ser&i, como
minimo, igual a la media de los cambios medios ponderados
en el mercado continuo de las Bolsas espafiolas en las tres
Sesiones anteriores a la fecha en la que el Consejo decida
la ejecucidén del acuerdo, y, como méximo, el 200 por ciento
de dicha valoracién, sin que en ningn caso sea inferior a
su valor nominal, siendo su nominal de 1 euro, ni al valor
neto patrimonial de la accién. Delegacidén en el Consejo de
la determinacién de los extremos de la emisién no fijados
Por la Junta.

Cuarto.- Solicitud de admisién a cotizacién de las nuevas
acciones y, en su caso, de las obligaciones emitidas de
acuerdo con el Punto Tercero en las Bolsas de Valores
nacionales o extranjeras, en la forma exigible en cada una
de ellas.

Quinto.~ Modificacién del art. 27 de Jlos Estatutos, con
aplicacidn de un criterio similar al de la Ley 5/1995 de 23
de marzo de régimen juridico de enajenacidén de
participaciones ptblicas en determinadas empresas, con la
finalidad de limitar al 10% del capital social con derecho
a voto el namero maximo de votos que puede emitir en 1la
Junta General de Accionistas un mismo accionista o las
sociedades pertenecientes a un mismo Grupo.

N



Sexto.~- Ade}anto de 1la fecha de Pagoe del dividendo
complementario acordado en la Junta General Ordinaria
celebrada el 24 de marzo de 1999,

Séptimo.- Delegacién en el Consejo de Administracién de las
facultades ©precisas para el complemento, subsanacién,
desarrollo y ejecucién de 1los acuerdos adoptados en 1a
presente Junta General.

Octavo.~ Delegacién de facultades para formalizar los
acuerdos.

DERECHOS DE ASISTENCIA E INFORMACION:

Podran asistir a la Junta General 1los accionistas que
sean titulares de al menos 150 acciones y las tengan
inscritas en el correspondiente registro contable, con
cinco dias de antelacién al sefialado para la celebracidén de
la Junta.

Las tarjetas de asistencia seran expedidas por la en-
tidad adherida al Servicio de Compensacidén y Liquidacién de
Valores que en cada caso corresponda. Dichas entidades
deberéan enviar a la Direccién General de Relaciones
Externas de REPSOL, S.A., antes de la fecha establecida
para la Junta, relacién de las tarjetas que hayan expedido
a solicitud de sus respectivos clientes.

Los Estatutos permiten la agrupacién de acciones y el
otorgamiento de representacién a otra persona para asistir
a la Junta General.

A partir de 1la presente convocatoria, Y en
cumplimiento de lo establecido en los articulos 144, 159,
292 y concordantes de 1la LSA, se hallan a disposicidn de
los Sres. accionistas en el domicilio social, Paseo de 1la
Castellana, 278, de Madrid, los informes del Consejoc de
Administracién requeridos para la adopcidn de los acuerdos
comprendidos en los puntos Primero, Segundo, Tercero v
Quinto del Orden del Dia, el texto 1literal de 1las
propuestas de acuerdo que se someten a la aprobacién de 1la
Junta y el informe de los Auditores correspondiente a los
asuntos comprendidos en el Orden del Dia que lo requieren.

Los Sres. accionistas pueden solicitar la entrega o el
envio gratuito de todos los documentos mencionados.

El registro de tarjetas de asistencia comenzara dos
horas antes de la sefialada para la Junta.

o




PRESENCIA DE NOTARIO:

El Consejo de Administracién ha requerido la presencia
de Notario para que levante el Acta de la Junta General.

PREVISION SOBRE CELEBRACION DE LA JUNTA

Se prevé la celebracién de la Junta CGeneral en SEGUNDA
CONVOCATORIA, es decir, el 5 de junio de 1999, en el lugar
Y hora antes sefialados. De no ser asi, se anunciaria en 1la
prensa diaria con la antelacién suficiente.

Madrid, 18 de mayo de 1999
EL, PRESIDENTE DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

i



_INFORME_ QUE FORMULA EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE
REPSOL S.A. SOBRE LAS PROPUESTAS A QUE SE REFIEREN,
RESPECTIVAMENTE, LOS PUNTOS PRIMERO Y SEGUNDO DEL ORDEN
DEL DiA DE LA A GENERAL EXTRAORDINARIA DE ACCIONISTAS
CONVOCADA P EL DIA 4 DE JUNIO DE 1999 EN PRIMERA
CONVOCATORIA ¥ PARA EL SIGUIENTE DIA S DE JUNIO DE 1999 EN
SEGUNDA CONVOCATORIA.

El objeto del presente Informe es justificar de manera conjunta las propuestas de
aumento de capital y de exclusién del derecho de suscripcién preferente que habran de
someterse a la préxima Junta General de Repsol, S.A., cuya celebracién esta prevista
para el dia 4 de junio ¢n primera convocatoria y e] 5 de junio en segunda convocatoria,
todo ello en cumplimiento de las exigencias establecidas por los articulos 144.1 a) y 152
LSA (en relacidn a los lacuerdos de aumento) y por el art. 159.1 b) LSA (en relacién a la

exclusién del derecho de suscripcién preferente).

1. La finalidad perseguida con el primer aumento de capital (punto 1° del Orden
del Dia) ¢s captar nu vés recursos en el mercado para hacer frente a parte de las
obligaciones contraidas como consecuencia de la OPA formulada para la adquisicién
del 85% del capital de Yacimientos Petroliferos Fiscales (YPF) ¥, al propio ticmpo, para
ampliar los fondos propios de la compaiiia, con el fin de restablecer, tras Ja OPA, una
adecuada estructura de capital. El importe del aumento ha sido fijado considerando que
si se adquiriese la totalidad de acciones de YPF en la OPA, una parte significativa de la

inversién financiera quedaria cubierta con recursos propios.

2. La exclusién del derecho de suscripcion preferente en el aumento a que se
refiere el apartado anterior se justifica por la necesidad de estructurar Ia operacién de
acuerdo con la técnica y procedimiento que, en linea con las précticas internacionales,
se ha convertido en habitual en nuestro pafs para la realizacidn de ofertas publicas de
venta de acciones (en particular con ocasién de privatizaciones y salidas 2 Bolsa). Dicha
técnica, con la que estin plenamente familiarizados los inversores, ha acreditado
sobradamente su eficiencia y se basa en la existencia de un vnico procedimiento y



periodo de suscripcién en cada tramo -minorista e institucional- y en la fijjacién del
precio al final del proceso de oferta en funcidn de la demanda obtenida y del precio
vigente en ese momento en el mercado. Este esquema, como ficilmente se comprende,
sdlo es posible mediante la supresién de los derechos de prefefencia de los accionistas

antiguos y de los plazos y tramites legalmente previstos para su ejercicio.

a) La opcién por la técnica de colocacion y de fijacion del precio habitual en las
 OPVs es la que se propone por e] Consejo de Acministracién en atencién a las
exigencias de los mercados financieros y, en particular, a la conviceién de que, dada la

magnitud y envergadura de la ampliacién, la manera méas adecuada de minimizar los

costes de la obtencién de los recursos, maximizando la capacidad de generarlos v la
probabilidad en general del éxito de la operacién era precisamente e} procedimiento de

1a OPV, y asi lo han confirmado los asesores financieros de la compafifa.

Se adjunta un informe conjunto de dos bancos de negocios que asi lo

recomiendan como anexo al presente informe.

El disefio de la operacidn en estos términos viene avalado también por la
experiencia de recientes macroampliaciones realizadas con las técnicas tradicionales de
la OPS con derecho de suscripcién preferente h_abidas en nuestro mercado de capitales.
El modelo tradicional de ampliacion de capital no es comprendido por los inversores
minoristas, que no participan de forma masiva como en las OPVs desarrolladas
recientemente en Espafia. Ademés no hay en este modelo un procedimiento adecuado
para incentivar el esfuerzo realizado por las redes de venta de los bancos en la

colocacion a inversores institucionales,

En cambio la ampliacion del modelo de las OPVs ha demostrado ser capaz de
alcanzar volimenes de colocacién muy importantes, del orden del que se proponc en la
ampliacién de capital. En la aplicacién del procedimiento previsto se trata de maximizar
1a demanda j:otencial para llegar a volimenes de colocacidn superiores a los alcanzados
habjtualmente en las ampliaciones de capital y emitir lo mas cerca posible de la
cotizacion de mercado, evitando la dilucion de los accionistas que no acuden a la

ampliacidn.




b) El tipo de emisién no estd determinado de antemano en la propuesta de
acuerdo, ni es posible fijarlo en el momento en que s¢ adopte el acuerdo, por ser
incompatible con la técnica de la OPV, en la cual los precios se forman segun las
‘ cond;c;oncs de mercado y la intensidad de la demanda durante el periodo de la oferta.
El acuerdo establece, sin embargo, el proccd1m1ento conforme al cual habré de ser
determinado e] tipo de emisién (es decir, la prima) por el Consejo lo cual es
perfectamcntc posible en virtud de lo dispuesto por el nuevo arncu.lo 159.1 ¢) LSA. El
.";ro"edamt tnto se basa en la idea de que la determinacién del prec:o de emisidn de las
ucciones nuevas estd ligads a la cotizacidn del mercado a! final del periodo de oferta.

El tipo de emisién debe ser en todo caso superior al valor patrimonial neto de la
accidn, que, de acuerdo con ¢l vltimo balance aprobado, es de 3,56 euros.

Su detenmninacién se hara por el.Consejo, de acuerdo con los coordinadores
globales, teniendo en cucnta el volumen de la demanda, las indicaciones de precio en las
propuestas de cﬁmpra y el precio de mercado, segiin el procedimiento usual de las
ofertas publicas de venta de valores, con el limite minimo legal de valor patrimonial

neto de la accidn, que en la actualidad estd muy por debajo del precio de mercado.

Puede ser conveniente también establecer mecanismos de fijacidn de precios
distintos para los tramos de la ampliacién dirigidos a inversores minoristas e
institucionales. En consecuencia, se podré establecer por el Consejo un descuento a los
inversores minoristas que podréd tener un cardcter aplazado para asegurar -el

mantenimiento de la inversidn durante el plazo que se considers oportuno.

¢) Los destinatarios de la oferta son la generalidad de los inversores del mercado
nacional y de los mercados internacionzles. Como es usual en las OPV, la oferta se
* estructuraré en diversos tramos dirigidos a inversores minoristas e institucionales
residentes y no residentes, pudiéndose crear un subtramo en favor de los empleados de

la compaiiia.

Corresponderd al Consejo de Administracién determinar las caracteristicas de
los tramos y de los inversores de cada uno, teniendo en cuenta a los criterios usuales en

1a colocacidn de valores.



d) Se aplicard un principio de preferencia a los antiguos accionistas en el
prorrateo o sistema de adjudicacion aplicable, que tendré en cuenta las posibilidades de
suscripcién si se hubiese mantenido el derecho de suscripcidn preferemte. Esta

preferencia operaré unicamente sobre un porcentajc que determinaré el Consejo en cada
tramo.

- 3.La s;é;gu.ﬁdanampliacién obedece a la téenica de “green shoe” utilizaca en las
OPVs. Se trata'de una a:ﬁp'liacién destinada exclusivamente a las entidades financieras
que han participade en la colocacion, que pueden optar por la édquisicién de titulos en
1n plazo determinado posterior a la oferta publica a efectos de estabilizar la cotizacion.

El importe del aumento responde a la dimension habitual de estas opciones.

Esta ampliacion estd rescrvada a las entidades colocadoras, lo que es

incompatible evidentemente con el ejercicio del derecho de suscripcion preferente,

4. Se adjunta ¢l informe de los auditores relativo al Gltimo balance aprobado.

Desde la fecha de cierre del mismo se han producido los siguientes hechos

significativos dé los que se ha informado al mercado:

1. La adquisicién del 14,999% del capital social de YPF S.A. €l 27 de enero de
1999,y

2. La formulaci6én de una oferta ptblica de adquisicién por el resto del capital social
de YPF S.A. '

En virtud de ello se formula la siguiente propuesta:

Propuesta:



Aumentar ¢l capital social en 240.000.000 euros (doscientos cuarenta
millones de euros), con emisién de 240.000.000 acciones ordinarias de 1

euro de valor nominal representadas en anotaciones en cuenta.

f‘ L4 M a de c L L
Formular una oferta publica de suscripcién de acuerdo con el

procedinﬁgmtcausuahnehte utilizado en Espafia en las ofertas piblicas de
- venta de valores.

Exclusién del derecho de suscripcidn preferente. Con ¢l fin de posibilitar

1a aplicacion del procedimients de las ofertas de valores, s¢ excluye el

derecho de suscripeién preferente de los accionistas.

Destinatarios. El aumento de capita] serd dirigido a todos los inversores
residentes o no en Espafia, aunque en el prorrateo o adjudicacién de las
demandas de titulos se dard una preferencia & los accionistas de Repsol
S.A. en proporcion al nimero de acciones de las que sean titulares por el
porcentaje qué determine el Consejo de Administracién para cada tramo.
Tendrén derecho a este trato preferente los accionistas que aparezcan en
la lista confeccionada para la Junta General por el Servicio de

Compensacién y Liquidacién de Valores y los inversores institucionales
| que justifiquen su condicion de beneficiarios a esta misma fecha en el
caso de los ADRs. |

En el aumento se diferenciaran diversos tramos, el destinado a los
inversores minoristas y los correspondientes a los inversores
institucionales residentes y no residentes. Dentro del primer tramo podra
reservarse el porcentaje que ¢l Consejo de Administracién acuerde en
favor de los empleados del grupo de sociedades de Repsol.

Jipo de emisién. El tipo de emisidn serd fijado durante el proceso de
colocacidn de los valores siguiendo las pautas y criterios utilizados
usualmente en las ofertas pliblicas de venta de valores, con la finalidad de



acercarse en la forma més adecuada posible el valor de mercado de las
acciones.

Los tipos de emisidn podran ser diferentes segun los tramos, debiendo ser
superiores &n todo caso al valor neto patrimonial de la accién. El nominal
y la prima de emisién de las acciones serén desembolsadas en su
totalidad por los suscripto:.;{e.s.f

N

Derechos de las nuevas acciones. Las nuevas acciones awibuyen los

derechos politicos a sus titulares desde €] momento de ]2 emisioén. Darén
derecho a participar en las ganancias sociales obtenidas desde el 1 de
- enero de 1999 y a percibir los dividendos que se distribuyan con cargo a
los beneficios del ejercicio de 1999. No tendrdn derecho a percibir los
dividendos que s¢ distribuyan con cargo a los bencficios socialcs del

ejercicio 1998,

Suscripeién_incompleta. Si el aumento de capital no se suscribe

integramente dentro del plazo fijado para la suscripcidn, el capital se

aumentara en 1& cuantia de las suscripciones efectuadas.

M&Mnﬂﬂwﬁﬂm- Se faculta al Consejo de
Administracién con facultad de sustitucién en su Comisidn Delegada
para fijar, de conformidad con lo previsto en el articulo 153.1 a) de la
Ley de Sociedades Andnimas la fecha en que el acuerdo debe llevarse 2
efecto, en un plazo inferior a un afio, asi como para determinar las
condiciones del mismo no acordadas por la Junta General, y
seﬁaladameﬁtc, los tramos del aumento que serdn destinados a los
distintos tipos de inversores, las caracteristicas exigidas para que los
snversores sean incluidos en Jos diferentes tipos, los requisitos de
formulacién de las solicitudes, mandatos de compra o propucstas de
adquisicion de los titulos, los criterios de asignacién preferente de
acciones a los accionistas en los tramos que se ajusten a lo previsto

anteriormente, y la forma de su aplicacién, los sisternas de prormateo y




adjudicacién entre los interesados en la suscripcidn de Jos titulos, la
forma de reasignacidn de titulos entre los tramos, la determinacion de los
tipos de emisién en los diversos tramos por aplicacion del procedimiento
-usual de las ofertas piiblicas de venta de valores y el plazo de suscripcion
de conformidad con el articulo 159.1 ¢) in fine de la LSA Podré el
Consejo asimismo establecer los descuentos a plazo para los minoristas
que mantuviesen la titularidad de las “acciones en el plazo que se
determine. El Cdnsejo queda tambitn "a"utc*riz,add para cstablecer un
subtramo o tramo espécial destinado .. empliados de Repsol al que sea
aplicable un tipo de emisidn inferior al de los restantes tramos, un mayor

descuento a plazo u otras ventajas.

Tendra asimismo el Conscjo, y por su delegacién la Comisién Delegada,
cuantas facultades scan necesarias para llevar a buen témmino la oferta
publica de suscripcién de acciones y realizar las formalidades
consiguientes, pudiendo comparccer ante las autoridades y organismos
publicos para realizar los actos y formalizar los docurnentos neccsarios,
en especial ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores y la

Securities and Exchange Comumission.
En especial, estard facultado para:

(a) Redactar, suscribir y presentar la oportuna comunicacion previa de
la Oferta Piblica de Suscripcién de acciones ante la Comisién
Nacional d¢l Mcrcado de Valores y presentar cuanta informacién
adicional o documentacién complementaria requiera ésta.

(b) Redactar, suscribir y presentar el Folleto Informativo de la Oferta
Publica de Suscripcién de acciones ante Ja Comisién Nacional del
Mercado de Valores, en cumplimiento de lo dispuesto en la Ley

. 24/1988, de 28 de julio, de] Mercado de Valores, y dcl Real |
Decreto 29171992, de 27 de marzo, sobre emisioncs y ofertas
pliblicas de venta de valores, asumiendo la responsabilidad del

contenido del mismo, asi como redsctar, suscnibir y presentar




cuantos suplementos al mismo sean precisos, solicitando su
verificacién y registro.

©)

(@)

(e)

~

Realizar cualquier actvaciém, ' dcclaracién o gestion ante la

Comisién Nacional del Mercado de Valores, las Sociedades
‘Rectoras de las Bolsas de Valores, la Sociedad de Bolsas, el

Servicio de Compensacién y Liquidacion de Valores, la Direccién
General de Politica Comercial e Inversiones Lxteriores Y cualquier
otro organismo o entidad o registro publics o«?ri"vad*a, para obtener
la autorizacidn, verificacién y posterior ejecucién de la Oferta

Publica de Suscripcion de acciones.

Redactar, suscribir y otorgar cuentos documentos publicos ¥
privados sean necesarios en relacidn con los  tramos

internacionales, en su caso, de 1a Oferta Piblica de Suscripcién de

_acciones, incluyendo el Offering Circular en su version preliminar

y definitiva, negociar, pactar y suscribir uno o varios Contratos de
Depésito sobre acciones de 1a Sociedad que regulen la emisién de
ADSs (“Amcricari Depositary Shares™) representativos de las
acciones de la Sociedad, representados a su vez por ADRs
(“American Depositary Receipts™), asi como realizar cualquier
actuacién, declaracién o gestion ante las autoridades competentes
de los Estados Unidos de Norteamérica y, en particular, la SEC
(“Securities and Exchange Commission”™), incluida la solicitud de

las exenciones que resulten convenientes.

Negociar, pactar y suscribir uno o varios contratos de
ascguramicnto y/o colocacién de los tramos macionales ¢
internacionales de la Oferta Piblica de Suscripcién de acciones,
contratos de agencia, protocolos o preacuerdos veferidos a los

citados contratos de aseguramiento y/o colocacién, asi como

. aquellos que sean convenientes para cl mejor fin de la Oferta

Publica de Suscripeién de acciones.




&)

Redactar y publicar cuantos anuncios resulten necesarios 0
convenientes.

()

(h)

(1)

)

Redactar, suscribir, otorgar y en su caso certificar, cualquier tipo de
documenta, entre otros, los relativos a la suscripcién de las
acciones objeto de la Oferta Piiblica de Suscripcién‘de_ acciones,
ineluido el Boletin de Suscripcién. |

En general, realizar cuantas actuaciones sean necesarias o
meramente convenientes para ¢l buen fin de la Oferta Publica de

Suscripcién de acciones de la Sociedad.

Declarar cerrado ¢l aumento de capital, una vez finalizado el plazo
de suscripcidn y realizados los desembolsos de las acciones
finalmente suscritas, otorgando cuvantos documentos publicos ¥y
privados sean convenientes para la ejecucion del aumento de

capital y de la Oferta Publica de Suscripcidn de acciones.

Modificar el articulo 5° de los Estatutos Sociales, adaptandolo a la
nueva cifra de capital resultante en funcién del ntmero de acciones

que finalmente sean suscritas, si 1a suscripcién fuera incompleta.

Modificacién de cstatutos. A consecuencia de este aumento se

modi

ficaran los articulos 5 y 6 de los Estatutos Sociales, que siempre que

el aumento del capital social acordado sea suscrito y desembolsado

{ntegramente quedarén redactados cn la forma siguiente:

" Articylo § .- Capital

El capital social es de mil ciento cuarenta millones (1.140.000.000) de

euros y esté totalmente suscrito y desermbolsado.

Articulo 6.-  Acciones



El capital social esta integrado por mil ciento cuarenta millones
(1.140.000.000) de acciones de 1 euro de valor nominal cada una, que
estardn representadas por anotaciones en cuenta y pertenecen a una
_misma clase. Las acciones representativas del capital social tienen la
consideracién de valores mobiliarios y se rigen por lo dispuesto en la
normativa reguladora del Mercado de Valores.

Las acciones representadas por medio de anotaciones en cuenta, se
constituyen como tales en virtud de su inscripcidn en el correspondiente
registro contable, que reflejara las menciones recogidas en Ia escritura de

emision y si estin o no enteramente desembolsadas, en su caso,

La legitimacién para el ejercicio de los derechos de accionista, incluida
en su caso la transmision, se obtiene mediantc la inscripcién en el
registro contable, que presume la titularidad legitima y habilita al titular
reéistral a exigir que la Sociedad Ie reconozca como accionista. Dicha
legitimacion podra acreditarse mediante la exhibicién de los certificados
oportunos, expedidos por la entidad encargada de los registros contables.

Si la Sociedad realiza alguna prestacién en favor de! presuntamente
legitimado, queda liberada, aunque aquél no sea el titular real de la

accion, siempre que la realizara de buena fe y sin culpa grave.

Aumento de capital

Aumentar ¢l capital social en cuarenta y ocho millones de euros
(48.000.000), con emisién de cuarenta y ocho millones (48.000.000) de
acciones ordinariaﬁ de 1 euro de valor nominal representadas en
anotaciones en cuenta. La ejecucion del sumento queda condicionada a la
suscripcidn y desembolso total del aumento a que se refiere el acuerdo

anterior.
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Destinatarios. EI presente aumento de capital estd destinado
exclusivamente a las entidades financieras gque participen en la
colocacién de 1a ampliacién referida en el acuerdo anterior con el fin de
que puedan ¢jercitar la opcién de suscripcién de acciones que ies
concederd la sociedad durante un plazo de treinta (30) dias desde la
admisidn a cotizacién de las acciones procedentes del aumento anterior,
| generalmente conocida comoA “green shoe”, y que tiene por objeto
. facilitar la estabilizacién de 1a cotizacién tras la oferta.

Exclusién del derecho de suscripcién preferente. Se excluye el derecho

de suscripcion preferente de los accionistas.

Tipe_de emisidn. El tipo de emision sera el que se determine para los
inversores institucionales segun el procedimiento indicado en el acuerdo
anterior, debiendo ser superior en todo caso al valor neto patrimonial de
la accion. El nominal y Ja pﬁma de emision del valor de las acciones

deberin ser integramente desembolsadas.

Derechos de las nuevas acciones. Las nuevas acciones atribuyen los
derechos politicos a sus titulares desde el momento de Ja emisién. Darén
derecho a participar en las ganancias sociales obtenidas desde el 1 de
enero de 1999 y a percibir los dividendos que se distribuyan con cargo a
los beneficios del ejercicio de 1999. No tendran derecho & percibir los
dividendos que se distribuyan con cargo a los beneficios soctales del

gjercicio 1998.

Suscripcién_incompleta. Si el aumento de capital no se suscribe
integramente dentro de! plazo fijado para la suscripcién, e} capital se
aumentard en la cuantie de las suscripciones efectuadas.

Delegacién en el Conseio de Administracién. Se faculta al Consejo de

Administracion para fijar, de conformidad con lo previsto en el articulo
153 a) de )a Ley de Sociedades Anénimss, Ia fecha en que ¢l acuerdo
debe llevarse a efecto, en el plazo inferior a un afio, asi como para
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Delesacion en el Consejo de Administracion. Se fasulta al Consegjo de

Administracion para fijar, de conformidad con lo previsto en el articulo
153 a) de la Ley de Sociedades Andnimas, la fechs en que el acuerdo
debe llevarse a efecto, en el plazo inferior a un afio, asi como para
determinar las condiciones del mismo no acordadas zn la Junta General,
y sefialadamente la prima de emision segin lo praviamente indicado.
Asimismo se faculta al Consejo de Administracién a determinar los
suscriptores destinatarios de la ampliacion de capita, entre las entidades
financieras que hubieran participado en el procedimiento de colocacion
de los titulos, segin el procedimiento usual de las ofertas publicas de
valores.

Se delegan asimismo las facultades mencionadas er el acuerdo anterior,

que se ejecutaran en la medida necesaria para esta anpliacion,

Modificacion de estatutos. A consecuencia de este eumento se modifican

los articulos 5 v 6 de los Estatutos Sociales, que quedarin redactados,
sujeto a la suscripeién y desembolso de capital anterior y del presente, en

la forma siguiente:
Articulo 5.~ Capital

E! capital social es de mil ciento ochenta y ocho millones de euros

(1.188.000.000) y esta totalmente suscrito y desemt olsado.
Articulo 6 -  Acciones

El capital social esta integrado por mil ciento ochenta y ocho millones de
acciones (1.188.000.000) de 1 euro de valor nisminal cada una, que
estaran representadas por anotaciones en cuent:. y pertenecen a una
misma clase. Las accmnes representativas del capital social tienen la .
consideracién de valores mobiliarios y se rigen nor lo dispuesto en la

normativa reguladora del Mercado de Valores.
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La legitimacidn para el gjercicio de los derechos de accionista, incluida
en su caso la transmisién, se obtiene mediante la inscripcion en el
registro contable, que presume la titularidad-legitima y habilita al titular
‘Tegistral a exigir que la Sociedad le reconozca como accionista. Dicha
legitimacién podré acreditarse mediante la exhibicién de los certificados

oportunos, expedidos por la entidad encargada de los registros contables.

Si Ja Sociedad realize alguna prestacién en favor del presuntamente
legitimado, queda liberada, aunque aquél no sea el titular real de la

accién, siempre que la realizara de buena fe y sin culpa grave.
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INFORME QUE FORMULA EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE
REPSOL, S.A. ACERCA DE LA PROPUESTA DE EMISION DE

4 DE JUNIO DE 1999 EN PRIMERA CONVOCATORIA, Y PARA EL
SIGUIENTE DIA 5 EN SEGNDA, CONVOCATORIA, DE ACUERDO
CON EL PUNTO TERCERO DEL ' YRDEN DEL DfA DE LA MISMA.

) !
4

El citado punto Tercero del Ozden del Dia es del siguiente tenor:

"Punto Tercero.- Emisién de obligaciones convertibles y/o canjeables por
acciones de la propia Compaiiia por importe de dos mil millones de euros
(2.000.000.000) con exclusién del derecho de suscripeion preferente, al

amparo del art. 159.1 ¢) in fine de 1a L.S.A., delegando en el Consejo de
Administracién la ejecucién de este acuerdo dentro del afio siguiente a la
presente Junta General. Deterrmipacion de las bases y modalidades de la
conversion y/o cauje, y aumento def capital social en la cuantia necesaria para
- —atender las -solicitudes de conversin. El tipo de emisién de las obligaciones .
serd, como minimo a la par, y el walor de las nuevas acciones a efectos de
conversion, o el de las acciones preexistentes a efectbs de canje, serd, como
minimo, igual a la media de los cambios medios ponderados en el mercado
continuo de las Bolsas espafiolas en las tres sesiones anteriores a Ia fecha en la
que el Consejo decida la ejecucion del écucrdo, y como miéximo el 200 por
ciento de dicha valoraciém, sin que en ningiin caso sea inferior a su valor
nominal, siendo su noxminal de 1 euro, ni al valor neto paﬁ'imonial de la accidn.
Delegacion en el Consejo de 1a determinacién de los extremos de la emisién no
fijados por la Junta.




~ El presente informe se emite en cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 292 de la Ley de Sociedades Anénimas para la emision de obligaciones
convertibles en general, y de lo dispuesto en el articulo 159 de la misma Ley
para el supuesto de supresion del derecho de suscripcion preferente.

Un andlisis detenido de las experie.cias recientes de grandes emisores
nacionales e internacionales en los mer¢adus finincieros revela que la emision
de valores de renta fija o variable convertibles y/o canjeables en acciones es
una-opcién habimalmente disponible para empresas el tamafio y caracterfsticas
de Repsol que, ademés, es utilizada también con bastante frecuencia en
respuesta a especiales circunstancias o necesidades de financiacién. Estos
mercados pueden ofrecer a la empresa opciones de financiacion muy ventajosas
en términos de volumen y coste en determinadas situaciones, por lo que es
importante que Repsol se dote de la capacidad de actuacion que tienen
empresas de sus caracteristicas para poder aprovechar dichos escemarios. En
particular la emisidn proyectada tieme su razén primordial de ser enr Ia
convemencza de refinanciar en las mejores condiciones de mercado el precio

que haya que abonarse como consecuencia de fa Oferta Piblica de -Adquisicion -
formulada respecto a la totalidad del capital social de YPF, S.A.

Estos mercados, sin embargo, tienen unas practicas consagradas en las
que prima la flexibilidad y 1a rapidez en la ejecucion. Estas pricticas se derivan
de 1a necesaria adaptacién a la alta volatilidad de las variables financieras, que
implica que la reduccién de los periodos de suscripciéﬁ sea una necesidad
ineludible para minimizar los riesgos tanto de emisores como de colocadores.
Esta minimizacion del riesgo de mercado se traduce en mejoras sustanciales en

'las condiciones en las que se pueden financiar los emisores y en una reduccién

de los costes de aseguramiento y colocacién. La negociacién con el Sindicato




Colocador, cara g poder emitir en condiciones de mercado, Y la seleccion de
los potenciales destinatarios constituyen elementos de una clevada importancia
en la consecucion del vubjetivo perseguido.

A cfeclos de 1a supresion del derecho de suscripeién preferente se hace
CONStar que segon el dltimo balunce aprobado ¢l valor patrimonial neto ex de
3,56 curos por aceidn.

Por tdo ello se plantea 1y emision de obligaciones convertibles y/o
canjeables, dirigida wnio g jog mercado nacionales como internacionales, para
Cuyo supuesto, y a fin de permitir la tan necesaria agilidad de colocacion antes
sealads, se solicita a Ja Junta General de accionistas 14 supresion total del
derecho preferente o suseribir las obligaciones representativas de la citada
CINISION, que se somele 4 la aprobacion de la Junta. La emision se realizara en
condiciones de mercado, que serdn [ijadas por ¢ Conscjo de Administracion de
acuerdo con ¢l sindicato colocador., -

Esta emision se dirige tanto a los inversores de los mercados nacionales
como internacionales.

Cabe ambién la posibilidad de que la emision sea cubierta por una filjal
de la sociedad emisora residente en un pafs cuya legislacion esté mds en linea
con las exigencias de los mercados respecto a la emision de obligaciones, para
qQue ésta 2 SU vez emity obligaciones canjeables. En este supucsto, es tambiéy
necesaria la supresion del derecho de suscripeion preferente al estar dirigida la
emision a un suscriptor deterininado.




Como por otra parte, en el momento de sometérse a dicha aprobacién no
puede conocerse cudndo las-condiciones del mercado serdn las'ma’;s idéneas, se
propone delegar en el Conssjo de Administracién para que dentro del afio
siguiente 2 1a Junta General, pueda decidir la fecha de emisién y las demss
condiciones no fijadas por la misma. |

Las caracteristicas de la emisién y las bases y mocalidades de la
conversion y/o canje son las siguientes:

1.- idades de i6n.

1.1, emisi

 El impbrte nominal serd de dos mil millones de euros
(2.000.000.000 euros)_, o cantidad equivalentc en otras divisas,
pudiendo fraccionarse la emisién en distintas series denominadas
en divisas diferentes siempre que su contravalor en euros no
exceda del importe total de la emision.

1.2. Tipo de emisién:

A la par, libre de gastos para'el suscriptor.

Esta emisién podra ser colocada en los mercados internacionales,
asi como en el nacional, solicitindose de los acciomistas la
exclusion del derecho preferente a suscribir los valores
representantivos de la misma. |



1.3.

Cabe también l1a posibilidad de que la emisidn sea cubierta por
una filial residente en e} exterior que a su vez ernita obligaciones

 canjeables.

Tipo de interés:

El tipo de interés anual a devengar por estos valores, desde 1:
fecha de su desembolso hasta la fecha de su amortizacién, podra
ser fijo o variable y serd determinado en funcién de los tipos de
interés vigentes en el mercado para emisiones de similares
caracteristicas. Este tipo de interés podra ajustarse a la baja, en el
caso de que se considere conveniente realizarla con una prima de
amortizacién.

e,

ARk G A et man s me e

1.4,

“En este 1ltimo caso, tanto el tipo de interés como el valor de
. amortizacion, se fijardn de tal forma que la combinacién de

ambos ofrezca al suscriptor la posibiiidad de obtener una

rentabilidad en-ifnea con la vigente en el mercado en el momento - --

de la emisidn para emisiones de similares caracteristicas.
: o acidn:

La amoi'tizacién de esta emisién tendrd lugar en euros o en la
moneda en que estén denorminados los valores, bien a la par o
bien aplicando una prima de amortizacién no superior al 50% de!

‘nominal de la emisidn, caso de que la emision se realizase a un
tipo de interés por debajo del de mercado, tal como se menciond

en el parrafo anterior, en un plazo que no exceda de los 15 afios




para aquellas obligaciones, bonos o cualquier otra derominacigy
que proceda que no hubjeran Optado por la conversién o canje en
las condiciones que se detallan en el epigrafe 1.5.

La amortizacién de 1a emisién ¥y el correspondiente reembolso
serdn anunciados con anticipacién suficiente, con una publicidad
que como minimo comprenders  la que en cada moi:nento
corresponda en Derecho. El reembolso de log valores se efectuars
contra la presentacién de sus justificantes.

Los valores de csta emisién podrdn ser rescatados, reembolsados
0 amortizados anticipadamente a voluntad de los suscriptores o
del emisor, tinicamente en la forma que se establezca en el
momento de llevar a cabo la emisién.

1.5. nversio je: '.

e -, m A e e ) ——— | e RS g

Los valores que s emiféﬁ-h-;ﬁ“;jécucién del presente acuerdo
serdn convertibles en acciones nuevas de Repsol y/o canjeables
por acciones en circulacién de la misma, quedando facultado el
Consejo de Administracién para determipar si son convertibles
y/o canjeables, y en el caso de que lo sean voluntariamente, a
opcién del titlar de los valores o de Ia ‘emisora, con la
periodicidad y durante el plazo que se establezca por el Consejo
de Administraci6n en ejecucidn del presente acuerdo.

En ¢l caso de que la emisién fuese convertible y canjeable, el
Consejo de Administracién podri establecer que ]a emisora se



Teserva el derecho de optar en cada momento entre la conversién
€n acciones nuevas o su canje por acciones en circulacidn,
concretindose la maturaleza de las acciones a entregar al tiempo
de realizar la conversién o canje, pudiendo optar incluso por
catregar una combinacién de acciones de mueva emisién con
acciones ya preexistentes. En todo caso, la emisora debers
respewar la igualdad de trato entre todos los titulares de los

valores de renta fija que se conviertan y/0 canjeen en upa misma
fecha,

La conversion de las obligaciones se efectuard con la periodicidad
y dentro de los .piazos,que al efecto se establezcan en el momento
de la emisién. En todo caso, el plazo méximo para efectuar la
‘conversion serd de quince afios desde 1a fecha de emision.

A efectos de la conversién, el valor de las obligaciones y de las
acciones serd el siguiente:

e B e e U R — o —

a) Obligaciones: Su valor nominal; en caso de que la obligacién
estuviera denominada en alguna divisa extranjera, la fijacién en

moneda de curso legal en Espafia del valor de Ia obligacion se
realizard en la forma que se determine en l1a fecha de emisidmn.

b) Acciones: El valor de las acciones serd, como minimo, igual a
la media de los cambios medios ponderados en el Mereado

Continuo de las Bolsas espaiiolas en las tres sesiones anterijores 2

la fecha en que el Consejo decida la ejecucitn del acuerdo, y

como méximo el 200% de dicha valoracién sin que en ningin



caso el valor sea inferior a su valor nomma.! siendo su nominal
de 1 euro, ni al valor pamimonial neto de 1a accion,

El mimero de écciones que corresmnderé a cada obligacionista
€0mo consecuencia de la conversién y/o canje seri el cociente de
dividir €l valcr atribuido a las obligaciones que presente a Ia
conversién y/o canje por el valor por accidn que se determine de
acuerdo con lo establecido en el parrafo anterior. Si no resultara
cxacto el mimero de acciopes, se podrd redondear, bien por
excesd O por defecto, liquiddndose Ia diferencia en efectivo.

Se aplicardn, a los efectos de la conversién y/o canje los
parémetrbs de antidilucién necesarios en funciép de las
operaciones societarias o financieras que puedan haberse
producido desde el momento de la emision hasta el MOIBERIO O
momentos de la conversién y/o canje, teniéndose en cuenta Io
d1spues:o en el art. 292 Yy 159.1 ¢) in fine de 1a Ley de Sociedades
--— Anénimes en el momento-de la ernisién,- T T

En el momento de la conversitn y/o canje de las acciones a los
titulares de las obligaciones se entenderin satisfechos los intereses
devengados y mno pagados y/o el importe de la prima de
amortizacién devengada y no pagada sin que la sociedad deba
~abonar cantidad alguna por tales conceptos, al considerarse el
unporte conespondmme COmo mayor prima en la emlslén de las

acciones,




Las acciones que se Chireguen en conversién serdn acciones
ordinarias de mueva emisién, que gozarin de iguales derechos
politicos y econémicos que las acciones ordinarias en circulacién.
En consecuencia, tendrén derecho a percibir los dividendos cuya
distribucién se acuerde con posterioridad a la fecha de emisién de
las acciones, no operando-izn relacién a los dividendos activos 1a
regla de la prcporcionalidad. |

En el supuesto de que, con anterioridad a la conversion y/o canje
de las obligaciones en acciones, en su caso, se acordara por la
sociedad aumentar el capital social o emitir obligaciones o bonos
convertibles en acciones, los timlares de las obligaciones
convertibles y/o canjeables tendrin derecho de suscripcién
preferente en los términos que resultan de los articulos 158 y 293
de Ia ley de sociedades andoimas. No existiri el mencionado
derecho en los supuestos a que se refiere el articulo 159.2, ni en
el caso de que la junta genmeral de accionistas acordara la

—-~—-——----——éupresi6n total o-parcial -del-reiterado -derecho--de-suscripeidon———- —.—
preferente en los términos del articulo 159.1, ambos de Ia ley de
sociedades anénimas.

Con Ias salvedades indicadas anteriormente, en tanto subsistan las
obligaciones de esa emisién por no haberse convertido y/o
canjeado en acciones, . sus titulares tendrin cunantos derechos les
reconozea la legislacion vigente.

2.- Mmh&dmmmm



Por exigencia del interés social, se excluye el derecho preferente de los
accionistas y, en su caso, titulares de otros valores convertibles emitidos
O que se pueden emitir, a suscribir los valores representativos de la
emisién o emisiones a que se refiere el presente acuerdo.

3.~ Capital social necesario para atender ]a conversién,

De conformidad con lo previsto en el Articulo 292 de 1a Ley de
Sociedades Andnimas, el capital social se ampliard en la cuanta que
resulte necesaria para atender a dicha conversidn, hasta un importe
méximo de quinientos sesenta y un millones setecientos noventa y siete
mil setecientos cincuenta y tres euros (561.797.753 euros), mmediante
emisién de nuevas acciones con igual valor nominal y contenido de
derechos que las acciones en circulacion.

De conformidad con lo previsto en el Articulo 159.2 de la Ley de
Sociedades An6nimas, se hace constar que no ha lugar al derecho de

suscripcion preferente en relacién con el presente aumento.decapital, ya .
que se debe a 1a conversién de bonos u obligaciones en acciozes, '

Asimismo se propone facultar al Consejo de Administracién para que,
en relacién con la indicada ampliacién de capital, pueda llevarla a cabo
.cn uha o varias veces y en la fecha o fechas de convemnifn, de
conformidad con las bases y modalidades sefialadas para la mnisma,
determinando las demids condiciopes no sefialadas por esta Junta
General, adaptando, en su caso, los Articulos 5° y 6° de los Estatutos
' Sociales. |
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4.- Condicignes de la emisidn

De acuerdo con 1o previsto en e} articulo 283 1..S.A., las condiciones de

~ la emisién, asf como Ia capacidad de la sociedad para forroalizarla,

cuando no hayan sido regu.lédas por la ley, se someteran a las cléysulas

Ao confznidas en los estatutos sociales y a los acuerdos acioptados por Ia
" Junta General con sujecion al articulo 103 L.S.A.

Se constituird para la emisién, con arreglo a la vigente Ley de
Sociedades Anénimas y al Reglamento del Registro Mercantil, un
Sindicato de tenedores de los valores, nombrandose por €l Consejo de
Administracién de la emisora un Comisario Provisional, titular y
suplente, hasta que se celebre la primera Asamblea del Sindicato.

6.- Régi en de relacid
La emisién podré tener o no carécter subordinado. En caso de no tenerla
se estaria a lo dispuesto en el articulo 288 de la Ley de Sociedades

Andnimas.

.- i6n de
Los valores a emitir al amparo de este acuerdo estaran representados por
titulos o por anotaciones en cuenta, de conformidad con la legislacién en

vigor en cada momento, y en particular con Ia normativa aplicable en el
mercado secundario en el que los mismos se negocien.
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8.-

10.-

Admisin a corizacic

Por acuerdo del Consejo de Admiinistracién de la sociedad emisora, se
podrd solicitar la admisién a cotizacién de los valores de cada emision o
emisicnes. er; lor mercados de valores organizados.

3 &
.‘,“

No se prevé ninguna de las formas de garantfa previstas en el artfculo
284 de la Ley de Sociedades Anénimas.
D ie 1a Entidad Emi

Nombre: REPSOL, S.A.
Capital: 900 millones_ de euros.

Reservas que figuran en el Gitimo balance consolidado aprobado:
4.439.796.618 ¢.

Reservas que figuran en el dltimo balance individual aprobado:
2.001,778.996 ¢.

El importe total de Ja emisién no es superior al capital social
desembolsado més las reservas que figuraban en el Gltimo balance
aprobado.

i2



Objeto social:

“1.- Constituye el objeto social;

L La investigacion, exploracién,  explotacién, = importacién,
almacenamiento, refino, petroquimica y demss operaciones industriales,
transporte, dis’:ribuc.’bn: vemta, exportacién y comercializacién de
hidrocarburos de caalqu.zr clase, sus productos derivados y residuos.

1I. La investigacion y desarrollo de otras fuentes de energia
distintas a las derivadas de los hidrocarburos y su explotacién,
fabricacién, importacién, almacenamiento, distribucién, transporte,
venta, exportacién y comercializacion. |

III. La explotacidon de inmuebles y de la propiedad industrial y la
tecnologia de que disponga Ia Sociedad. '

IV. La comercializacién de todo tipo de productos en instalaciones
anexas a estaciones de servicio y aparatos surtidores y a través de las
redes de comercializacién de los productos de fabricacién propia, asi
como la prestacién de servicios vinculados al consumo o utilizacién de

estos 1ltimos.

V. La prestacibn a sus sdciedades participadas de servicios de
planificacién, gestién comercial, "factoring” y asistencia técnica o
financiera, con exclusion de las actividades que se hallen legalmente
reservadas a entidades financieras o de crédito.
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11.

12,

2.- Las actividades que integran ¢l objeto social podrén ser desarrolladas
por la Sociedad total o parcialmente de modo indirecto, en cualquiera de
las formas admitidas en Derecho y, en particular, a través de la

- titularidad de acciones o de participaciones en sociedades con objeto

idéntico o anilogo.”

Domicilio: Madrid, Paseo de Ia C'asiellina n°® 278
ion de faculta

Se delegard en el Consejo de Administracidn la ejecucion de la presente
emision a partir de la aprobacién del presente acuerdo y dentro del aiio
siguiente a la presente Junta, y la determinacién de las demds
condiciones, incluyéndose, entre otras, a titulo meramente enunciativo,
el valor nominal, interés, vencimientos y primmas y costes de las
obligaciones si los uvieren, el importe total y las series de los valores
que deban lanzarse al mercado, fecha y plazos en que deba abrirse la
suscripcion, el fijar el cardcter subordinado o no de la emisién, asi como
1a constitucién del Sindicato de Obligacionistas, las reglas fundamentales
que hayan de regir las relaciones juridicas entre la Sociedad y este
Sindicato y las caracteristicas del mismo, asf como cualquier otro
aspecto no determinado por la Junta de Accionistas.

Informe de los auditores

Se unen al presente el informe de los Auditores de la Sociedad evacuado
en cumplimiento del articulo 292 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Andnimas, y el informe de los Auditores evacuado en
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cumplimiento del articulo 159 de dicha Ley, asi como el informe de los
auditores relativo al 1iltimo balance aprobado. |

13.- Informacién sobre hechos posteriores justificativos

Con postenonclad a la fecha dc cierre del ulumo balance aprobado se
han producido dos hechos 51gnlﬁcat1vcs ele 1os cnales se ha dado

cumphda informacién al mercado:

1. La adquisicién del 14,999% del capital social de YPF S.A. el 27
de enero de 1999; y

2. La formulaci6n de una oferta piblica de adquisicion por el resto
del capital social de YPF S.A.

En consecuencia, ¢l Consejo somete a la aprobacién de la Junta General

la siguiente

Tercero:  Emitir por un importe de dos mil millones de euros
(2.000.000.000 euros) o su contravalor en otra divisa , series numeradas de
obligaciones © bonos convertibles en acciones de mueva emisién de Repsol,
'S.A. y/o canjeables por acciones preexistentes de Repsol, S.A., de
conformidad con las siguientes bases ¥ modalidades de la conversidn:
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El tipo de emisién serd a la par, libre de gastos para el suscriptor. El
valor nominal de las obligaciones no podrd ser inferior al valor neto
patrimonial de la accién ni a su valor nominal. |

El tipo de interés anual a devengar por estos valores, desde la fecha de
su desembolso hasta la fecha de su amortizacién, podra ser fi'o «» variable y
serd determinado en funcién de los tipos de interés vigentes en ¢! mercado para
emisiones similares. Este tipo de interés podré ajustarse a la bajaen el caso de
que se considere conveniente realizar la emision con uma prima de
amortizacién.

En este idltimo caso, tapto el tipo de interés como el valor de
amortizacion, se fijardn de tal forma que la combinacién de ambos ofrezca al
suscriptor la posibilidad de obtener una rentabilidad en linea con la vigente en

el mercado en el momento de la emision.

La amortizacidn de esta emisidn tendra lugar en euros o en 1a moneda en
que estén denominados los valores, bien a la par o bien aplicando una prima de

amortizacién no superior al 100% del nominal de la emisién, caso de que la
emision se realizase a un tipo de interés por debajo del de mercado, tal como se
mencioné en e} parrafo anterior, en un plazb que no exceda de los quince afios
para aquellas obligaciones, bonos o cualquier otra denominacién que proceda
que no hubieran optado por la conversién y/o canje en las condiciones que se
detallan seguidamente.

La amortizacién de 1a emisién y el correspondiente reembolso serin
anmunciados con anticipacién suficiente, con una publicidad que como minimo
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comprenderé la que en cada momento corresponda en Derecho. E) reembolso
de los valores se efecmara contra la presentacién de sus justificantes.

~ Los valores de esta emisién podrén ser rescatados, reembolsados o
amortizados anticipadamente a voluntad de los suscriptores o del emisor,
inicamente en la forma que se establezca en el yuomento de levar a cabo 1z
emision. | | | \

Las obligaciones de esta emisién podrén ser convertidas en acciones
nuevas de Ia Sociedad o canjeadas por acciones preexistentes de la misma a
opcién de la emisora que podrd incluso combinar acciones nuevas con acciones
preexistentes garantizando, eso sf, el principio de igualdad de trato en cada
conversién y/o canje, siempre que sus timlares sean propietarios de las

obligaciones ¢l dia anterior a la fecha sefialada para la conversion y/o canje y
manifiesten su decisién de realizar la operacion en el plazo que se fije.

Ia conversion y/o canje de las obligaciones se efectuard comn la
periodicidad y dentro de los plazos que al efecto se establezcan en el momento
de 1a emisién. En todo caso, el plazo maximo para efectuar la conversién y/o
canje serd de quince afos desde la fecha de la emisién.

A efectos de la conversién y/o canje, el valor de las obligaciones y de

las acciones seré el siguiente:

a) Obligaciones: su valor nominal; en caso de que la obligacién estuviera
denominada en alguna divisa extranjera, la fijacion en moneda de curso

. legal en Espafia del valor de la obligacién se realizard en la forma quc se
detcrmine en la fecha de emisi6n.
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b)

En el momcnto_de la conversidén y/o canje con las acciones a los titulares
de las qbligaciones se enxendérin satiéfechos los intereses devengados y
1o pagados y/o el importe de la brima de amortizacién devengada y no
pagada, sin que la Sociedad deba abonar cantidad alguna por tales
conceptos.

Acciones: el valor de las acciones serd, como minimo, igual a la media

de los cambios ponderados en el mercado contiouo de las Bolsas
espafiolas en las tres sesiones inmediatamente anteriores a la fecha en la
que el Consejo decida la ejecucion del acuerdo, y como miximo el
200% de dicha valoracién, en ningin caso el valor de las acciones a
efectos de conversién serd inferior al valor nominal de la accién, siendo

de 1 euro su valor nominal, ni al valor neto patrimonial de la accion.

El nimero de acciones que corresponderéd a cada obligacionista como

consecuencia de 1a conversién y/o canje serd el cociente de dividir el valor

atribuido a las obligaciones que presente 2 la conversién y/o canje, por €l valor

por accidn que se determine de acuerdo con lo establecido en el pérrafo

anterior. Si no resultara exacto el mimero de acciones, se podra redondear bien

por exceso o por defecto, liquidéndose la diferencia en efectivo.

Se aplicardn, a los efectos de la conversién y/o canje, los pardmetros de

antidilucién necesarios en funcién de las operaciones societarias o financieras

que puedan haberse prbducido desde ¢l momento de la emisién hasta el

momento o momentos de la conversién con aplicaci6n de los arts. 292 y 159.1
¢) in fine de 1a L.S.A. '
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Las acciones que se entreguen en conversién y/o canje serdn acciobes
ordinarias de nueva elmslén y/o pree:ustentcs que gozarén de iguales derechos
politicos y econémicos que las acciones ordinarias en circulacién. En
consecuencia, tendrén derecho a percibir los dividendos cuya distribucién se
acuerde con posterioridad a la fecha de emisién y/o canje de las acciones, no

~operando en relacién a los dividendos activos 1a regla de la proporcionalidad.

En el supuesto de que, con anterioridad a la conversién y/o canje de las
obligaciones ch acciones, en su caso, se acordara por la Sociedad aumentar el
capital social o emitir obligaciones o bonos convertibles en acciones, los
titulares de las obligdcioncs convertibles y/o canjeables tendrén derecho de
suscripeion preferente en los términos que resultan de los articulos 158 y 293
de 1a L.S.A. No existird el mencionado derecho en los supuestos 2 que se
refiere e] articulo 159.2., ni en €l caso de que 1a Junta General de accionistas
acordara la supresién total o parcial del reiterado derecho de suscripcién
preferente en los términos del articulo 159.1, ambos de la L.S.A.

Con las salvedades indicadas anteriormente, en tanto subsistan las
obligaciones de esta emisién por no haberse convertido y/o canjeado en
acciones, sus tinlares tendrdn cuantos derechos les reconozca la legislacion
vigente.

En el supuesto de que la emision no fuera suscrita en su totalidad, se
* reduciré el irnporte de la misma hasta el efectivamente suscrito.

De conformidad con lo previsto en el articulo 159.1 de la vigemte
LS.A,la Junta General acuerda la supresién total del derecho de suscripeién
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preferente a que se refieren los articulos 293 y 158 de la misma Ley, con
objeto de que la totalidad de las obligaciones o bonos emitidos en virtud del
presente acuerdo puedan ser colocados cori la mayor eficiencia econémica
posible al ajustarse a las pauta_s vigentes en los mercados mas atractivos para su

colocacién o se cologuen en upa filial exterior para la emisién por ésta de
obligaciones canjeables. . '

De conformidad con lo previsto en el articulo 292 de la L.S.A., se
acuerda ampliar el capital social en la cuantia que resulte necesaria para atender
la conversién de bonos u obligaciones convertibles y/o canjeables emitidos por
Ja Sociedad hasta un importe miximo de quinientos sesenta y ui millones
setecientos noventa y siete mil setecientos cincuenta y tres ewros (561 .797.753),
mediante emisi6n de ouevas acciones ordinarias del mismo valor nominal y con

igual contenido de derechos que las acciones en circulacion.

De conformidad con lo previsto en €l articulo 159.2 de la L.S.A,, se
hace constar que no ha lugar al derecho de suscripcic‘in preferente en relacion
con el presente aumento de capital, ya que se debe a la conversién de bonos u

obligaciones en acciones.

Facultar al Consejo de Administracion para que, a partir de la fecha de
la aprobacién del acuerdo y dentro del plazo de un afio desde el acuerdo de Ja
. Junta, pﬁeda llevar a cabo la presente emisién de conformidad con los términos
fijados por la Junta, asi como, a titulo meramente enunciaﬁvo, la concrecién de
los siguientes extremos: determinar la puesta en circulacién de los valores,
previo cumplimiento de'los tramites que fucran necesarios, fijando la fecha de
emisién, los mercados nacionales o internacionales para su colocacién o la

suscripei6n por una flial, asf como la moneda o divisa, 1a denominacién de los
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valores a emitir, bonos, obligaciones o cualquier otra denominacién que
proceda; Ia distribucién de la emisién en upa o vanas series; la determinacién
del valor nominal de los mismos, su forma de rcpresentac16n. mediante titulos
0 anotaciones en cuenta la concrecién del tipo de interés; la fecha y
procedimiento de pago de intereses; la posibilidad de ampliacién, dentro de
cada serie, de 12 emision; el establscimiento 0 1o de la subordinacién de Ia
- emisién y la determinacién de la prelacién del crédito con respecto al conjunto
de obligaciones del emisor; la determinacién del importe del reembolso; la
atribucién de los gastos de la emisién; las fechas y procedimiento de Ia
suscripcidn, as{ como su plazo y ampliaci6n; el importe maximo por suscriptor;
las normas de prorrateo; el cierre de emisién; el reembolso anticipado y sus
modalidades; las fechas y plazos de 12 conversién y/o canje; Ja determinacion,
teniendo en cuenta las bases anteriormente sefialadas, de la valoracién de las
nuevas acciones a efectos de la conversién y/o canmje; los plazos de
amortizacién, incluyendo la amortizacién anticipada; la peticion o no de la
admisién -a cotizacién de los nuevos valores en las Bolsas espafiolas o
extranjeras y demds mercados autorizados; la designacién del comisario y el
reglamento del Sindicato de Obligacionistas; la determinacién del importe
efectivamente suscrito y desembolsado y la reduccidn de la emisién hasta el
citado 'importe; la elevacién a insttumento piblico de la emisién de
obligaciones convertibles y/o canjeables; la solicitud de las autorizaciones
pecesarias O convenientes; la soliciud de la inscripcidn en el Registro
Mercantil y deméis Registros pﬁblic_ds: la suscripcion de las escrituras de
rectificacion, ratificacién, subsanacién o aclaracién que sean precisas, a la vista
de 1a calificacién verbal y/o escrita del Sr. Registrador Mercantil; y en geperal,
tan ampliamente como en Derecho s¢ requiera, interpretar, aplicar y
desarrollar, incluso subsanindolos si fuera preciso, todos- los acuerdos
adoptados por la Junta General de accionistas hasta dar cumplimiento a cuantos
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requisitos puedan resultar legalmente exigibles para la eficacia de la emisién de
obligaciones convertibles.

Asimismo se faculta al Consejo de Adminisu'acién‘pa‘ra que, en relacidn
con la indicada ampliacién de capital, pueda llevarla a cabo en una o varias
veces y en la fecha o fechas de la conversién y/o canje, de conformidad con las
bases y modalidades scfialadas para la misma, determinando las demis
condiciones no sefialadas por esta Junta General, adaptando, en su caso, los
articulos 5 y 6 de los Estatutos Sociales.
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Propuesta Cuarta:

de las obligaciones convertibles y/o canjeables qQue se emitan en ejecucién
de los acuerdos que se adopten sobre |os puntos Primero, Segundo y
Tercero, respectivamente, del Orden del Dia de Ia presente Junta General
Extraordinaria, bien directamente, bien indirectamente mediante |a emisién
de valores locales representativos de aquéllas o que den derecho a las
mismas, a la negociacién y cotizacién oficial en cualesquiera mercador
secundarios oficiales de valores extranjeros o espafioles en los qgue fueran
susceptibles de tal negociacién y cotizacién oficial, reciban la denominaciér
de Bolsas de Valores u otra equivalente, comprendiendo Ia inclusion en el
sistema de Interconexidn Bursétil (Mercado Continuo) vy los sistemas
similares de otros paises.

Delegar en el Consejo de Administracion con las m&s amplias facultades la
solicitud de admisién Y, en su caso, de exclusién de Ig negociaciéon y
cotizacién oficial de los valores antes mencionados, en los mercados
secundarios oficiales de valores, pudiendo, a tal fin, y con caracter
meramente enunciativo y no limitativo, designar cudles son los mercados en
los que resulta conveniente la negociacién y cotizacién, asumir frente a las
entidades que sea necesario o aconsejable los compromisos y obligaciones
que las normas o préacticas vigentes en cada uno de los mercados elegidos
requieran o aconsejen asumir para la efectiva y mas adecuada negociacién y
cotizacién y, en su caso, permanencia o exclusién de aquélla, pudiendo
suscribir a los citados efectos, incluida la facultad de subsanacién,
cualesquiera documentos publicos o privados solicitando, asimismo, su
inscripcién en cualquier Registro ptblico o privado que se considere
necesario,



El presente informe se formula en cumplimiento de lo exigido por el
articulo 144.1.a) de Ia Ley de Sociedades Anénimas, para fundar la
Propuesta de modificacién de! articulo 27 de los Estatutos Sociales inciuida
en el punto Quinto del Orden del Dia de la Junta anteriormente referida.

La modificacién que se propone implica limitar el nimero maximo de
votos que puede emitir en la Junta General un mismo accionista o
sociedades pertenecientes a un mismo Grupo, tal como autoriza el art. 105
de la citada Ley de Sociedades Anénimas, a un méximo del 10% del capital
con derecho a voto.

Como antecedente de esta propuesta es necesario citar la Ley
5/1995 de 23 de marzo sobre régimen juridico de enajenacién de
participaciones plblicas en determinadas empresas y su Reglamento
aprobado por Real Decreto 1525/1995 de 15 de septiembre. Dichas
disposiciones se aplicaron a Repsol, S.A. mediante el Real Decreto 3/1996,
de 15 de enero.

De estas disposiciones resulta gue la adquisicion de acciones de
Repsol, S.A. que acumule en un mismo titular, o en un grupo de
sociedades, una participacién igual o superior al 10% de] capital requieren
previa autorizacién administrativa. La falta de tal autorizacién determina
para el adquirente la imposibilidad de ejercer los derechos politicos, en
particular el de voto, por las acciones que posea en exceso.

El Consejo de Administracién considera conveniente introducir
directamente tal Iimite, en lo gue concierne a los derechos de voto, en los
Estatutos de la Sociedad, lo cual asegura el trato igualitario para todos lo
socios y deja en manos de la propia Sociedad en el futuro, a través de |a
modificacién de Estatutos que pudiera acordar Ia Junta General, cualquier
cambio en la materia.

Por todo ello se propone introducir un nuevo y dltimo parrafo en el
art. 27 de los Estatutos de la Sociedad, que con ello quedaria con la
siguiente redaccion: :

“Articulo 27.- DELIBERACION Y ADOPCION DE A CUERDOS

Abierta la sesién se dard lectura por el Secretario a los puntos que
integran el orden del dia. :



Una vez se haya producido la intervencion de/ Presidente de/ Consejo
de Administracién, y de las personas autorizadas por él, el Presidente
concedera fa palabra a los accionistas que /o soliciten, dirigiendo y
manteniendo el debate dentro de los fimites del orden del dia, salvo lo
dispuesto en los artfculos 131 y 134 del Texto Refundido de /a Ley de
Sociedades Anénimas. El Presidente pondré fin al debate cuando el asunto
haya quedado, a su Juicio, suficientemente debatido, y someterd
seguidamente a votacion las diferentes pPropuestas de acuerdo.

Los acuerdos se habrin de adoptar con el voto favorable de Ia
mayoria de capital con derecho a voto, presente y representado en la Junta,
con las excepciones previstas en Ja Ley y en estos Estatutos.

El nimero maximo de votos que puede emitir en la Junta General de
Accionistas un mismo accionista o las sociedades pertenecientes a un
mismo Grupo, serd del 10% del total del capital social con derecho a voto.
A estos efectos se entenderd que se integran en el mismo Grupo [las
entidades que se encuentren controladas por otra, en la situacion definida
en el art. 4° de /a vigente Ley del Mercado de Valores de 28 de julio de
7988. La limitacién de voto establecida en este articulo no impedird que Ia
totalidad de las acciones concurrentes a la Junta se computen para la
determinacion del quorum de asistencia.”




Propuesta Sexta:

Adelantar la fecha de pago del dividendo complementario acordada en la

Junta General Ordinaria celebrada el 24 de marzo de 1999 que lo autorizé a

partir del dia 8 de julio de 1999, dejando establecida como fecha efectiva
de pago el dia 1 de julio de 1999,

‘Propuesta Séptima:

Delegar en el Consejo de Administracién con la mayor amplitud posible,
incluida la facultad de delegar en todo o parte las facultades recibidas en la
Comisién Delegada, cuantas facultades fueran precisas para complementar,
desarrallar, ejecutar y subsanar cualesquiera de los acuerdos adoptados por
la Junta General. La facultad de subsanar englobara la facultad de hacer
cuantas modificaciones, enmiendas Y adiciones fueran necesarias o
convenientes como consecuencia de reparos u observaciones suscitados
por los organismos reguladores de los mercados de valores, las Bolsas de
Valores, el Registro Mercantil y cualquier otra autoridad publica con
competencias relativas a los acuerdos adoptados.

Propuesta Qctava:

Delegar indistintamente en el Presidente del Consejo de Administracién D.
Alfonso Cortina de Alcocer y en el Secretario del Consejo, D. Francisco
Carballo Cotanda las facultades necesarias para formalizar los acuerdos
adoptados por la Junta General, e inscribir los que estén sujetos a este
requisito, en su totalidad o en parte, pudiendo al efecto otorgar toda clase
de documentos publicos o privados, incluso para el complemento o
subsanacién de tales acuerdos.



ARTHUR
ANDERSEN

INFORME ESPECIAL SOBRE EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION
PREPERENTE EN EL SUPUESTO DEL ARTICULO 159 DEL TEXTO REFUNDIDO DE
LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS

A la Junta General E: rh'aordmana de Accionistas
de Repsol, b A

A los fines previstos en el articulo 159 del Real Decreto 1.564 /1989, de 22 de diciembre,
Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas y de acuerdo con el encargo
recibido de Repsol, S.A., emitimos el presente Informe Especial sobre la propuesta de
aumento de capital social en cuarenta y ocho millones de euros, mediante la emisién de
cuarenta y ocho millones de acciones ordinarias de un euro de valor nominal con
exclusién del derecho de suscripcién preferente, acompafiada del informe adjunto del
Consejo de Administracién que se someterd a la aprobacién de la Junta General
Extraordinaria de Accionistas.

El Consejo de Administracién ha elaborado un informe en el que se recoge
conjuntamente una ampliacién de capital de doscientos cuarenta millones de euros
dirigida a inversores residentes y no residentes en Espafia mediante Oferta Publica de
Valores y otra ampliacién de capital por importe de cuarenta y ocho millones de euros
dirigida a las entidades financieras que participen en la colocacién de la anterior.
Separadamente, emitimos con esta misma fecha un informe especial sobre la primera
de las ampliaciones indicadas. Por lo que respecta a la segunda, el informe del Consejo
de Administracién indica que el tipo de emisién sera el que se determine para los
inversores institucionales a los que se destine la ampliacién de capital de doscientos
cuarenta millones de euros, debiendo ser superior, en todo caso, al valor neto
patrimonial de la accién.

Nuestro trabajo se ha basado en las cuentas anuales del ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 1998. Con fecha 26 de febrero de 1999, hemos emitido nuestros informes
de auditoria sobre las cuentas anuales individuales y consolidadas de la Sociedad al 31
de diciembre de 1998 en los que expresamos una opinién sin salvedades.

Adicionalmente, nuestro trabajo ha incluido los siguientes aspectos:

1. Formulacién de preguntas a la Direccién de la Sociedad sobre acontecimientos
importantes que pudieran haber afectado de forma significativa a la misma entre la
fecha de cierre de las citadas cuentas auditadas y la fecha del informe de auditorfa.

2. Obtencién de un escrito de la Direccién de la Sociedad en el que se nos comunica -
que han puesto en nuestro conocimiento todos los datos o informaciones relevantes
a efectos de la operacién a realizar.



Teniendo en cuenta todo lo indicado anteriormente, en nuestro juicio profesional, los
factores utilizados por el Consejo de Administracion de Repsol, S.A. en la
determinacién del tipo de emisién para las nuevas acciones estdn adecuadamente
expuestos en su informe adjunto. Tal como se indica en dicho informe, el tipo de
emisién no estd determinado debido a las circunstancias que concurren. Sin embargo,
se establece que el tipo de emisién serd el que se determine para los inversores
institucionales a los que se destine ia ampliacién de capital de doscientos cuarenta
millones de euros mediznte Oferta Publica de Valores, debiendo ser superior, en todo
caso, al valor neto patrimonial de .a accion, de acuerdo con lo requerido por el articulo
159, en su letra ¢), del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, valor que al
31 de diciembre de 1998, de acuerdo con las cuentas anuales de Repsol, S.A. del
gjercicio cerrado en dicha fecha, y en funcién del namero de acciones existentes a la
fecha de este informe, ascendia a 3,56 euros por accién (592 pesetas por accién).

Este Informe Especial ha sido preparado uinicamente a los fines previstos en el articulo
159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, por lo que no debe ser
utilizado para ninguna otra finalidad. Por otra parte, con esta misma fecha, hemos
emitido un Informe Especial sobre Exclusién del Derecho de Suscripcion Preferente en
el Supuesto del articulo 159 del texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas en
la propuesta de ampliacién de capital de doscientos cuarenta millones de euros,
dirigida a los inversores residentes o no en Espafia mediante Oferta Pablica de Valores,
el cual debe ser leido conjuntamente con este.

17 de mayo de 1999



ARTHUR
ANDERSEN

INFORME ESPECIAL SOBRE LA EMISION DE OBLIGACIONES CONVERTIBLES
Y /O CANJEABLES EN EL SUPUESTO DEL ARTICULOQ 292 DEL TEXTO
REFUNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS

A la Junta General Extraordinaria de Accionistas
de Repsol, S.A.:

1. A los fines previstos en el articulo 292 del Real Decreto 1.564/1989, de 22 de
diciembre, Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas y de acuerdo con el
encargo recibido de Repsol, S.A., emitimos el presente Informe Especial sobre la
propuesta de emisién obligaciones convertibles y/o canjeables en acciones con
exclusion del derecho de suscripeién preferente, de fecha 13 de mayo de 1999, que
el Consejo de Administracién les presenta para su aprobacién. La finalidad de
nuestro trabajo no es la de certificar el precio de emisién o conversién de las
obligaciones, sino exclusivamente manifestar, por aplicacién de los procedimientos
establecidos en la Norma Técnica de Auditoria sobre emisién de obligaciones

" convertibles en el supuesto del articulo 292 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Anénimas, si el informe redactado por el Consejo de Administracién de
Repsol, S.A. contiene la informacitn requerida, recopilada en la citada Norma, que
incluye la explicacidn de las bases y modalidades de la conversion.

2. Como auditores de Repsol, S.A. hemos examinado las cuentas anuales individuales
y consolidadas de Repsol, S.A. al 31 de diciembre de 1998 de acuerdo con normas
de auditoria generalmente aceptadas, habiendo emitido nuestros informes de
auditoria sobre dichas cuentas anuales, con fecha 26 de febrero de 1999, que obra en
poder de ustedes y que se adjunta por separado, en el cual expresamos una opinién
sin salvedades. No hemos examinado estados financieros de la Sociedad
posteriores a los anteriormente citados.

3. En base al trabajo realizado con el alcance descrito en el pdrrafo 1 anterior, el

~ informe adjunto, redactado por el Consejo de Administracién de Repsol, S.A.
acerca de la emisién de obligaciones convertibles contiene la informacion
requerida, recopilada en la citada Norma.

No obstante, debido a que en el informe del Consejo de Administracién no se
concretan aspectos tales como el tipo de interés de los titulos y las fechas y
condiciones de emisién, conversién y vencimiento, entre otros extremos, cuya
determinacién estaria delegada en el Consejo de Administracién, no podemos
manifestarnos sobre las condiciones finales de la emisi6n en lo que a estos aspectos
se refiere. '



4. Asimismo, y teniendo en cuenta que en el informe del Consejo de Administracién
Se propone la exclusion del derecho de suscripcién preferente que corresponde a
los accionistas, con esta misma fecha hemos emitido un Informe Especial por
aplicacién de la Norma Técnica de Auditorfa referente a la supresién del derecho

de suscripcion preferente, que debe ser leido conjuntamente con este Informe
Especial. : o

5. Este Informe Especial ha sido preparado tinicamente a los fines previstos en el
articulo 292 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, por lo que no
debe ser utilizado para ninguna otra finalidad.

17 de mayo de 1999




ARTHUR
ANDERSEN

INFORME ESPECIAL SOBRE EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION
PREFERENTE EN EL SUPUESTO DEL ARTICULO 159 DEL TEXTO REFUNDIDO DE
' LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS

A la Junta General Extraordinaria de Accionistas
de Repsol, S.A.:

A los fines previstos en el articulo 159 del Real Decreto 1.564 /1989, de 22 de diciembre,
Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas y de acuerdo con el encargo
recibido de Repsol, S.A., emitimos el presente Informe Especial sobre la propuesta de
aumento de capital social en doscientos cuarenta millones de euros, mediante la
emision de doscientos cuarenta millones de acciones ordinarias de un euro de valor
nominal con exclusién del derecho de suscripcion preferente, acompanada del informe
adjunto del Consejo de Administracion que se sometera a la aprobacién de la Junta
General Extraordinaria de Accionistas.

El informe elaborado por el Consejo de Administraciéon sobre la propuesta de
ampliacién de capital, dirigida a todos los inversores residentes o no en Espafia
mediante Oferta Publica de Valores, indica que el tipo de emision no esta determinado
de antemano y que, debido a haberse elegido, por las razones expuestas en el propio
informe, la modalidad de Oferta Publica de Valores, no es posible hacerlo en el
- momento en que se tome el acuerdo en la Junta General Extraordinaria de Accionistas.
La propuesta de acuerdo indica que el aumento de capital se realizaré en base al
procedimiento normalmente utilizado en las ofertas publicas de valores, por lo que el
tipo de emisién sera fijado durante el proceso de colocacién siguiendo las pautas y
criterios utilizados usualmente, con la finalidad de acercarse en la forma mas adecuada
posible al valor de mercado de las acciones.

Nuestro trabajo se ha basado en las cuentas anuales del ejercicio cerrado el 31 de
diciemnbre de 1998. Con fecha 26 de febrero de 1999, hemos emitido nuestros informes
de auditoria sobre las cuentas anuales individuales y consolidadas de la Sociedad al 31
de diciembre de 1998 en los que expresamos una opinién sin salvedades.

Adicionalmente, nuestro trabajo ha incluido los siguientes aspectos:
1. Formulacién de preguntas a la Direccién de la Sociedad sobre acontecimientos

‘jmportantes que pudieran haber afectado de forma significativa a la misma entre la
fecha de cierre de las citadas cuentas auditadas y la fecha del informe de auditoria.

2 Obtencién de un escrito de la Direccién de la Sociedad en el que se nos comunica
que han puesto en nuestro conocimiento todos los datos o informaciones relevantes
a efectos de la operacion a realizar.



Teniendo en cuenta todo lo indicado anteriormente, en nuestro juicio profesional, los
factores utilizados por el Consejo de Administracién de Repsol, S.A. en la
determinacion del tipo de emision para las nuevas acciones estin adecuadamente
expuestos en su informe adjunto. Tal como se indica en dicho informe, €l tipo de
errision no est4 determinado debido a las circunstancias que concurren. Sin embargo,
se determina que en todo caso el tipo de emisiéon debe ser superior al valor neto
patrimonial de la accién, de acuerdo con lo requerido por el articulo 159, en su letra c),
del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, valor que al 31 de dicism’re
de 1998, de acuerdo con las cuentas anuales de Repsol, S.A. del ejercicio cerrado en
dicha fecha, y en funcién del nimero de acciones existentes a la fecha de este inforine,
ascendia a 3,56 euros por accién (592 pesetas por accién).

Este Informe Especial ha sido preparado tinicamente a los fines previstos en el articulo
159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, por lo que no debe ser
utilizado para ninguna otra finalidad.

17 de mayo de 1999




ARTHUR
ANDERSEN

INFORME ESPECIAL SOBRE LA EMISION DE OBLIGACIONES CONVERTIBLES
Y/O CANJEABLES EN EL SUPUESTO DEL ARTICULO 159 DEL TEXTO
REF'JNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS

A la Junta General Extraordinaria de Accionistas
de Repsol, 5.A.:

A los fines previstos en el articulo 159 del Real Decreto 1.564/1989, de 22 de diciembre,
Texto Refundido de la Ley de Sociedades An6nimas y de acuerdo con el encargo
recibido de Repsol, S.A., emitimos el presente Informe Especial sobre la propuesta de
emision de obligaciones convertibles y/o canjeables en acciones de Repsol, 5.A. con
exclusién del derecho de suscripcién preferente, acompanado del informe del Consejo
de Administracién, de fecha 13 de mayo de 1999, que se someterd a la aprobacién dela
Junta General Extraordinaria de Accionistas. La emisién de titulos convertibles y/o
canjeables que se propone efectuar originar4, en su caso, un aumento de capital social
en la cuantia necesaria para atender la eventual conversién de dichos titulos en
acciones de Repsol, S.A.

El informe adjunto redactado por el Consejo de Administracién de Repsol, S.A. acerca
_ de la emisién de obligaciones convertibles y/o canjeables contempla que las acciones
que se emitan para la conversi6n o las que se utilicen para el canje de las obligaciones
que acudan a la misma se valoraran, COmo minimo, a la media del tipo de cotizacion
medio en el Mercado Continuo de las Bolsas espafiolas en las tres sesiones anteriores a
la fecha en que el Consejo decida la ejecucién del acuerdo, y como méximo el 200% de
dicha valoracién. En ningtn caso, el valor seré inferior a su valor nominal ni al valor
neto patrimonial de la accién, siendo su nominal de 1 euro.

Nuestro trabajo se ha basado en las cuentas anuales del ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 1998. Con fecha 26 de febrero de 1999, hemos emitido nuestros informes
de auditoria sobre las cuentas anuales individuales y consolidadas de la Sociedad al 31
de diciembre de 1998, en el cual expresamos una opinién sin salvedades.

- Adicionalmente, nuestro trabajo ha incluido los siguientes aspectos:

1. Formulacién de preguntas a la Direccién de la Sociedad sobre acontecimientos
importantes que pudieran haber afectado de forma significativa a la misma entre la
fecha de cierre de las citadas cuentas auditadas y la fecha del informe de auditoria.

2 Obtencién de un escrito de la Direccién de la Sociedad en el que se nos comunica
que han puesto en nuestro conocimiento todos los datos o informaciones relevantes
a efectos de la operacion a realizar.



Teniendo en cuenta todo lo indicado anteriormente, en nuestro juicio profesional, los
factores utilizados por el Consejo de Administracién de Repsol, S.A. en la
determinacién del Hpo minimo de emisién para las nuevas acciones en que
eventualmente habran de convertirse los titulos que se emitan, estdn adecuadamente
expuestos en el informe adjunto elaborado por el Consejo de Administracion de la
Sociedad, y se basan en el método de valoracién descrito anteriormente, que
consideramos adecuado en las circunstancias actuales y justifican el valor de emisién
minimo propuesto a la aprobacién de la Junta General Extraordinaria de Accionistas, si
bien éste no queda fijado a la fecha de este Informe Especial por estar referenciado a los
valores de cotizacién de las acciones de Repsol, S.A. descritos anteriormente.

Este Informe Especial ha sido preparado tinicamente a los fines previstos en el articulo
159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, por lo que no debe ser
utilizado para ninguna otra finalidad. Por otra parte, con esta misma fecha, hemos
emitido un Informe Especial, por aplicacién de la Norma Técnica de Auditoria
referente a la emisién de obligaciones convertibles y/o canjeables, que debe ser leido
conjuntamente con este Informe Especial.

17 de mayo de 1999




Delesacion en el Consejo de Administracion. Se fasulta al Consegjo de

Administracion para fijar, de conformidad con lo previsto en el articulo
153 a) de la Ley de Sociedades Andnimas, la fechs en que el acuerdo
debe llevarse a efecto, en el plazo inferior a un afio, asi como para
determinar las condiciones del mismo no acordadas zn la Junta General,
y sefialadamente la prima de emision segin lo praviamente indicado.
Asimismo se faculta al Consejo de Administracién a determinar los
suscriptores destinatarios de la ampliacion de capita, entre las entidades
financieras que hubieran participado en el procedimiento de colocacion
de los titulos, segin el procedimiento usual de las ofertas publicas de
valores.

Se delegan asimismo las facultades mencionadas er el acuerdo anterior,

que se ejecutaran en la medida necesaria para esta anpliacion,

Modificacion de estatutos. A consecuencia de este eumento se modifican

los articulos 5 v 6 de los Estatutos Sociales, que quedarin redactados,
sujeto a la suscripeién y desembolso de capital anterior y del presente, en

la forma siguiente:
Articulo 5.~ Capital

E! capital social es de mil ciento ochenta y ocho millones de euros

(1.188.000.000) y esta totalmente suscrito y desemt olsado.
Articulo 6 -  Acciones

El capital social esta integrado por mil ciento ochenta y ocho millones de
acciones (1.188.000.000) de 1 euro de valor nisminal cada una, que
estaran representadas por anotaciones en cuent:. y pertenecen a una
misma clase. Las accmnes representativas del capital social tienen la .
consideracién de valores mobiliarios y se rigen nor lo dispuesto en la

normativa reguladora del Mercado de Valores.
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