l. Entorno macroecon®mico

La actividad de la Compaiiia Logistica de Hidrocarburos se ha
desarrollado durante €l gercicio pasado en un entorno macroeconomico que
no puede calificarse de otro modo que como muy bueno, a la vez que €
sector de los hidrocarburos se veia sometido a fuertes tensiones y a una
desaceleracion sensible de la demanda de productos del refino, por la
continuacion del perfil ascendente de los precios de los crudos de petroleo.

Hablaré primero del cuadro macroecondémico general, para
pasar, después, a comentar la evolucion en €l sector concreto en que opera
CLH.

El afio 2000 ha sido e cuarto de una excelente etapa de la
economia espariola, con un crecimiento estable del PIB del 4,1 por 100
anual, mientras que e conjunto de la Union Europea registraba un
crecimiento anual del PIB de solo 2,8 por 100. A partir de 1995, Espafia ha
crecido siempre por encima de los paises de la Union Europea y se ha
aproximado, con un aumento acumulado del 20 por 100 del PIB a
verificado en e mismo periodo en los Estados Unidos (23 por 100).

Gréafico 1: Evolucion del PIB

La repercusion mas satisfactoria de este fuerte crecimiento
general de la economia ha sido la favorable evolucion del empleo.

El nimero de ocupados crecié € afio pasado en 480.000, un
3,3 por 100 -utilizando los datos de la Contabilidad Nacional, para evitar los
cambios de método en la Encuesta de Poblacion Activa- y el paro se redujo



en 235.000 personas (un 9 por 100), con lo que la proporcidon gue representa
respecto a la poblacion activa se situ6 entre el 10,5y e 13,5 por 100, segun
se estime el paro de acuerdo con la Contabilidad Nacional o con la EPA.

En el conjunto de los ultimos cinco afios, la ocupacion neta ha
crecido en Espafia en 2.100.000 empleados, un 16 por 100 acumulado,
frente a 8 por 100 de los Estados Unidos -en esa brillante época de su
economia- y a 7 por 100 de la Unién Europea.

Grafico 2: Evolucion del empleo

El paro se ha reducido en 1.213.000 desempleados entre 1995 y
el aio 2000. Si en 1995, la diferencia entre las tasas de paro de la Unidon
Europea y de Espaiia era de 13 puntos porcentuales, el afio ultimo se redujo
a 3 0 5 puntos, segun los computos que he mencionado. La convergencia
real en este aspecto parece rgpida y se vislumbra proximo e momento en
gue la proporcidn gque representen respecto a la poblacion activa sea
sustancialmente inferior al 10 por 100, lo cual supone -ademas de una
revolucion economica- un cambio sociolégico de proporciones historicas,
ahora que Esparia ya no es un pais de emigracion, sino de inmigracion.

Hay otros factores también muy satisfactorios en el panorama
economico, como son los relativos al saneamiento de las finanzas publicas:
el déficit conjunto de las Administraciones Publicas cayo del 1,1 por 100 en
1999 a 0,3 por 100 en el 2000, viniendo de un nivel cercano a 7 por 100
en 1995. Ladeuda publica, que alcanzé e 68 por 100 del PIB en 1996
-8 puntos por encima del limite que pretende € Tratado de Maastricht- ha
ido bajando hasta el 60 por 100 en el 2000, y se prevé caiga a 58 por 100 en
el presente afno.



En este brillante panorama reciente de la economia espariola ha
habido, también, algunos aspectos que nos deben preocupar. Son éstos los
del diferencial de inflacion con los otros paises de la Unidbn Monetaria
Europea, y € fuerte déficit de la balanza de pagos por cuenta corriente.

Grafico 3: IPC en Espaiia y en el promedio dela UE-11

En inflacion, hemos mantenido una diferencia sistematica de un
punto, desde enero de 1999, en que se adoptaron tipos de cambio fijos
respecto al euro, hasta hoy, lo que significa haber acumulado dos puntos de
diferencia, que equivalen a una revaluacion real del tipo de cambio de la
peseta por la misma cantidad. Es poco todavia, pero esa diferencia debe
invertirse, pues erosiona de modo continuado la competitividad espariola y,
S continuara, amenazaria seriamente nuestro crecimiento y la convergencia
real con Europa.

La balanza de pagos exteriores por cuenta corriente ha ido
deteriorandose en los Ultimos afios, pasando del equilibrio entre 1995 y
1997, a déficit que representaron, respecto a PIB, un 0,4 por 100 en 1998,
un 2,1 por 100 en 1999 y un 3,2 por 100 el afio 2000. Ello supone para este
ultimo ano un déficit de 19.200 millones de euros, frente a superavit de
2.200 millones obtenido en 1997.

Este deterioro de la balanza de pagos por cuenta corriente se
debe, en lo fundamental, a del saldo comercial con los paises de la Union
Monetaria Europea, que empeord en 17.000 millones de euros en los ultimos
dos afios, y, también, con el conjunto de paises de la OPEP, con los que €l
déficit comercial aumentd en 7.300 millones de euros en el bienio. En el
primer caso, el empeoramiento es debido, en mi opinion, a la diferencia de



crecimiento entre Espafia y la Union Econdmica y Monetaria pues, como
muestra el caso de la economia norteamericana -indudablemente muy
flexible- es inevitable un nivel mayor de inflacion cuando el ritmo de
crecimiento implica un alto grado de utilizacion de la capacidad productiva,
y €ello incluso aunque la productividad por trabagador crezca también
notablemente -como ocurrié en los Estados Unidos- o los incrementos
salariales sean moderados, como fue el caso espariol en 1999 y en el 2000.

Grafico 4: Saldo de bienesy servicios de la balanza de pagos

Hay signos de mejora en el saldo de exportaciones e importa-
ciones de bienes y servicios, en €l ultimo trimestre del 2000 y a principios
del presente afio -como puede verse en € gréfico 4-, a medida que se haido
produciendo una desaceleracion del crecimiento de la demanda interna
espafiola. Puesto que no es conveniente renunciar a un crecimiento mas alto
del PIB espariol, en comparacion con el promedio de la Unidn Europea, hay
gue extremar los esfuerzos para no perder competitividad, pues s se
produjera un deterioro tendencial, esto es, a largo plazo, de nuestra balanza
de pagos, €llo acabaria frenando la inversion, de empresas espafiolas y
extranjeras en nuestro pais, con graves consecuencias para el crecimiento de
la riqueza nacional y del empleo.

Afortunadamente, la evolucion de la balanza exterior de
capitales muestra que, por ahora, Espafia sigue atrayendo inversiones
extranjeras de un modo exponencialmente creciente.

Grafico 5: Balanza de pagos por cuenta financiera:
detalle de inversiones




En efecto, la inversion extranjera, directa en empresas o por
compra de valores bursatiles en Espafna, ha pasado de niveles del orden de
6.700 millones de euros en 1997, a 21.600 millones en 1998, 27.100 millo-
nes en 1999 y 66.600 millones en € 2000. En suma: se ha multiplicado por
10 en tres anos.

El fuerte crecimiento de este flujo ha sido paraelo a de la
inversion espariola directay de cartera, en el exterior, que se ha multiplicado
por 5, a pasar de un nivel de 25.000 millones de euros en 1997, a 77.200
millones en 1999 y a 120.800 millones en el 2000. Espafia presenta ahora,
en su balanza de capitales, la estructura de un pais desarrollado, que atrae un
fuerte volumen de inversiones extranjeras y que, a su vez, aprovecha, en
cuantia rapidamente creciente, las oportunidades de inversion en €l exterior.

Las previsiones macroeconomicas parecen indicar una desace-
leracion del crecimiento, desde €l 4,1 por 100 del 2000 hacia un 3 por 100
para el afo actual, distribuido entre un crecimiento semejante de la demanda
interna'y un efecto neutro del sector exterior sobre el PIB.

Lo importante es que, a diferencia de lo ocurrido en los cambios
de una fase de aceleracion a otra de desaceleracion en ciclos anteriores,
Espana consiga mantener un diferencial positivo o, a menos no negativo, en
el crecimiento del PIB respecto a los otros paises de Europa Occidental, v,
sobre todo gue no haya caidas apreciables en nivel de ocupacion. Esto eslo
gue, desgraciadamente, ocurrio en la recesion de 1992-93, durante la cual,
por los desequilibrios en inflacion, costes laborales y cuentas de las
Administraciones Publicas, Espafia llego a sufrir una caida del PIB del 1,2
por 100 (en 1993) y la pérdida de 880.000 empleos entre 1992 y 1994.



Grafico 6: Crecimiento del PIB en Espaia y la CEE/UE-15

En los dltimos anos el crecimiento viene siendo mucho mas
equilibrado y hay esperanza fundada de que Espafia pueda crecer en torno al
3 por 100, frenteaunatasaentreel 2y e 2,5 por 100 de la Union Europea,
y de que no vuelva a repetirse la destruccion de empleo de la Ultima fase

baja del ciclo econdmico.



I. Evolucion de la demanda, la oferta y los precios en el sector del

petroleo v sus derivados durante el afo 2000

Después de describir las grandes lineas del entorno
macroecondémico -en suma, muy favorable- del afio pasado, es necesario
para situar la actividad de CLH, en ese gercicio, describir la evolucion del
sector del petréleo y de sus derivados liquidos, en el cual se desenvuelve
especificamente nuestra actividad logistica.

El hecho dominante en el sector fue la continuacion, hasta el
ultimo trimestre del ano, del alza sostenida del precio de los crudos, que
comenzd en marzo de 1999, cuando los paises exportadores de los mismo
decidieron reducir sus niveles de produccion, en su reunion en Viena.

Tomando como referencia el precio del crudo Brent, éste paso
de un valor medio de 18 dolares por barril en 1999, a 28 ddlares de media en
el afo 2000, lo gue supone un incremento del 60 por 100.

Grafico 7: Evolucion del coste del crudo
importado por Espafia

Al anadirse a esta subida en doélares, la depreciacion del euro y de las
monedas de cambio fijo respecto a €, €l coste del barril de crudo importado
por Espaia pasd de una media de 2.700 pesetas en 1999 a otra de 4.900
pesetas en el 2000 -una subida, pues, del 82 por 100-, habiendo llegado a las
5.800 pesetas por barril en el mes de octubre.

Esta subida, que acelerd e crecimiento del IPC corriente y
sigue acelerando -con algun retraso- la inflacion estructural, asi como frend
el crecimiento de la demanda de productos petroliferos, queda relativizada,
S se considera con perspectiva historica.



Grafico 8: Precios de los crudos Arabia Ligero y Brent (1970-2000)

En efecto, s se traducen a dolares del afio 2000 los precios del
petréleo importado por Espafia, hay que comparar €l nivel de 28 doblares por
barril del afo pasado, con los 39 dolares del primer shock petrolifero de
1973-74 y con los 77 doélares del momento algido de las crisis del petréleo,
gue tuvo lugar en 1979.

Cuadro 9: Consumo y coste del petroleo

El coste del petroleo importado por Espania, paso de representar
el 1,4 por 100 del PIB en 1973, a 5,5 por 100 en 1979, muy por encima, por
tanto del 2,3 por 100 del PIB del afio pasado. Esto es debido, por una parte,
aque, como antes dije, el precio actual representa el 73 por 100 del de 1974
y €l 37 por 100 del de 1979y, por otra parte, a que la década de los ochenta
vio, como respuesta logica y eficiente al encarecimiento del crudo, una
reduccion del petréleo utilizado por unidad de PIB, desde las 96 Tep por
cada 100 millones de PIB a 70 Tep. Los precios, mas baratos, de los afios
noventa fueron elevando algo este consumo especifico, de las 70 hasta las 76
Tep por cada 100 millones de pesetas de PIB (a precios constantes de 1995).

L os movimientos de precios del petroleo han sido siempre muy
sensibles a los desgjustes entre oferta y demanda, como puede verse en €l
Gréfico 10.

Grafico 10: Oferta y demanda mundial de petroéleo




Cuando la OPEP -con ayuda de la coyuntura politica
internacional- conseguia un acuerdo para reducir la produccion a niveles
gustados a la demanda, como fue el caso en 1975y 1978-79, los precios del
crudo subieron fuertemente. Por el contrario, cuando, como tuvo lugar en €l
primer semestre de 1998, la oferta superd sensiblemente la demanda, los
precios cayeron de los 19-20 a 13 dolares el barril de Brent.

Grafico 11: Oferta y demanda mundial de petroleo

En los Ultimos tres afos, tras € exceso de la oferta sobre la
demanda en 2 millones de barriles-dia del primer semestre de 1998, se paso
a un déficit de oferta en el afio y medio siguiente, mientras que durante €l
ano 2000 y los primeros meses del 2001, € excedente de oferta ha
coexistido con el alza o el mantenimiento de los precios del crudo, en
aparente excepcion a la regla general que antes enuncié. Larazon hay que
buscarla en el nivel excepcionalmente bajo a que han caido las existencias
de crudo, que para los paises OCDE estuvieron 450 millones de barriles por
debajo de los de 1996, cuando la demanda era un 6 por 100 mayor.

La diferencia entre los atos precios spot y unos precios a
futuros con tendencia a caer, hicieron que las refinerias tuvieran poco
incentivo para reponer stocks lo cual, afiadido a la incertidumbre sobre la
conducta que seguiria la OPEP, expuso al mercado a unas tensionesy a una
volatilidad, por las cuales cualquier ateracion de la demanda, por razones
climéticas o por problemas de alguna gran refineria, se traduce en
apreciables fluctuaciones al alza de los precios.

Los andlistas de la Agencia Internacional de la Energia
consideran que € precio del crudo permanecera cerca de los 30 dolares por



barril hasta mediados de este afio y declinara, luego, ligeramente, hasta los
27 dolares en €l 2002.

L as previsiones a medio plazo del "World Energy Outlook-2000"
de la Agencia, estiman que €l crecimiento anual acumulativo de un 2 por
100 a que se expandira la oferta mundial de crudo, llevara hacia los 21
dolares actuales € barril, en la década que termina el 2010.

Las alzas de precios del petréleo crudo repercutieron e afio
ultimo en alzas de los productos derivados del refino, aumentadas por las
escaseces de ciertos productos en los mercados internacionales y por las
decisiones fiscales de los diferentes paises.

Entre enero de 1999 y diciembre del 2000, en la Unidn
Europea, el precio de venta al publico de la gasolina de 95 [.0. aumento en
promedio 35 pesetas -de las que 6 se debieron a mayores impuestos- y €l
gasoleo de automocion en 44 pesetas, 10 debidas ala mayor fiscalidad.

En Espaia los aumentos de precio en la gasolina de 95 y en
gasoleo A, fueron practicamente iguales a esas medias, pues el Gobierno
opto por Situarse en la zona baja de incrementos fiscales, sin llegar a intentar
compensar parcialmente el impacto de los mayores precios del crudo por via
fiscal -lo que considero un error-, como hizo Francia en las gasolinas.

Como esta en la légica econdmica, €l alza de precios de los
hidrocarburos liquidos, produjo una fuerte desaceleracion de la demanda
egpariola de esos productos.

Cuadro 12: Evolucion de la demanda de productos petroliferos
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L os productos claros pasaron de crecer a 5,1 por 100 en 1999,
a crecer e 2,3 por 100 en e 2000, con una desaceleracion fuerte en
gasolinas y gasoleos -del 5,0 al 1,7 por 100 y un crecimiento que paso del 6
a 6,6 por 100 en queroseno de aviacion. El crecimiento en fueloleo del 7,7
por 100 en 1999, se troco en un descenso del 4,1 por 100 en e dltimo afio.

Como en el 2000 se registro un crecimiento del PIB del 4,1 por
100, lo anterior implica un fuerte descenso de la elasticidad de la demanda
de productos claros respecto a PIB, del 1,3 a 0,6, sin duda por € impacto
del alza de precios.
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[11. Actividad de CLH en el 2000.

En paralelo con la desaceleracion de la demanda nacional de
productos petroliferos en el afo pasado, las salidas de productos a través del
sistema de CLH se desaceleraron también, del 3,7 por 100 a -0,5 por 100
para € conjunto de las gasolinas y € gasdleo de automocion. Para €l
gueroseno de aviacion, la tasa de crecimiento bgjo del 12 por 100 del afio
anterior, a 6,5 por 100, igual que para la demanda nacional total de ese
producto.

Grafico 13: Salidas medias mensuales de gasolinas
y gasoleo A del sistema de CLH

Con todo €llo, la actividad logistica relativa a los productos
claros, esto es, con los distintos al fueloleo, permanecio igual a la del afio
anterior.

Muy diferente se esta presentando la evolucion del afio 2001
pues, durante el primer trimestre se alcanzé una tasa de crecimiento
interanual, para las gasolinas y el gasdleo de automocion, del 6,0 por 100 y
del 5,6 por 100 en los dos meses transcurridos del segundo trimestre, esto es,
un 5,8 por 100 paralos primeros cinco meses del afo en curso.

Con perspectiva de los tres dltimos afios, € crecimiento de
estos productos que constituyen el 78 por 100 de los que transitan por €l
sistema logistico de CLH, ha venido sendo del 3,5 por 100 anual
acumulativo, algo superior a promedio estimado por CLH para el periodo
1998-2010, como base de su programa de inversiones.

Por otra parte, ha continuado €l cambio de estructurainterna del
volumen de productos claros transportados, ademas de la reduccidon
tendencial del fueldleo.
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Gréafico 14: Evolucion de lasretiradas de claros de CLH

L as gasolinas, que con 8 millones de toneladas representaban el
34 por 100 de los productos transportados cuando se cred CLH, han pasado,
el ano ultimo, a 7 millones de toneladas y un 23 por 100 del total, mientras
gue los gasoleos han crecido de 13 a 20 millones de Tmy de un 58 por 100
aun 66 por 100 del total de claros.

Gréfico 15: Evolucion de la estructura de las retiradas
de claros

También es notable el avance de la importancia del queroseno
de aviacion, cuyo volumen se ha multiplicado por 1,8 en el periodo, pasando
de representar un 8 por 100 a 11 por 100, en consonancia con €l
crecimiento del trafico aéreo.

Un aspecto de fundamental importancia, que hay que recalcar al
tratar del gercicio pasado, es el comienzo del plan de inversiones relativo al
periodo 2000-2005.

Gréafico 16:; Prevision de actividad de CLH hasta 2010

La base de este plan es la estimacion de CLH puede llegar a
captar 12 millones més de m® de productos claros, en la década del 2000 al
2010, s el crecimiento ddl PIB espafiol se situa, en media anual acumula-
tiva, entreel 2,8y & 3 por 100 y s la elasticidad de la demanda de productos
claros respecto a PIB se sitUa ligeramente por encimadel 1 por 100.

Por otra parte, los origenes de los productos que habra que
transportar van a variar sustanciamente, por € crecimiento de las
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importaciones, que han pasado en cuatro afos del 11 por 100 del total de
productos transportados por CLH, al 24 por 100.

Se necesitaba, pues, e importante plan de inversiones, que fue
aprobado por € Consejo de Administracion de CLH el 26 de abril del 2000
-justamente, el mismo dia en que celebramos la anterior Junta General- y

que asciende, para € proximo guinguenio 2001-2005, a 75.576 millones de
pesetas.

Cuadro 17: Plan de inversiones 2001-2005

De ese total, 41.342 millones de pesetas, esto es un 55 por 100,
se destinan a ampliacion de la capacidad de almacenamiento -que viene
siendo un factor limitativo- y a su mejora operativa y medioambiental,
otros 30.185 millones de pesetas -un 40 por 100- a medios de transporte
-fundamentalmente, oleoductos- y los restantes 4.000 millones de pesetas a

inversiones varias.

A patir de 1999, ya ha venido aumentando muy
sustancialmente el volumen de inversion de CLH: 11.066 millones ese afio y
13.280 millones en el 2000, un 20 por 100 mas, que supone doblar cas la
inversion de 6.953 millones de 1998.

Grafico 18; Evolucion de las inversiones

Como se ve en €l gréafico, la orientacion principal en los ultimos
anos viene siendo invertir en instalaciones de almacenamiento -las barras de
color verde- y a ellas se destind e 62 por 100 de lo invertido en el 2000,
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8.284 millones, junto a 4.177 millones dedicados a medios de transporte y
819 millones parainformética'y materiales diversos.

Las partidas mas importantes en instalaciones de almace-

namiento se destinaron a la ampliacion de capacidad de tanques para pro-

ductos claros, dentro del programa de aumento de capacidad puesto en

marcha en 1999. En algunas de ellas, Navarra y Albuixech, la nueva

capacidad ya esta en servicio. Con ello la capacidad de almacenamiento de
productos claros, ha aumentado en 400.000 m® entre 1999 y el 2000 (de 3,85
a 4,25 millones m*) y en 1.450.000 m® desde la creacién de CLH en 1992.

En este mismo apartado, cabe también sefialar el inicio de los
proyectos de construccion de las nuevas instalaciones de Vizcayay Leon. La
nueva instalacion de Vizcaya, sustituira a las actuales instalaciones de
Somorrostro y Santurce y supondra una inversion, aprobada en el mes de
octubre del pasado afio 2000, de 10.097 millones de pesetas. Ademas de la
instalacion, que podra recibir productos por bugque, se construira una nueva
estacion de bombeo, para sustituir a la existente, que sera la cabecera del
oleoducto Bilbao-Valladolid. También se han llevado a cabo diversas
mejoras operativas, de automatizacion y seguridad en varias plantas de
almacenamiento.

En cuanto a los medios de transporte, de acuerdo con el nuevo
plan de ampliacion de la capacidad de la red de oleoductos, las inversiones
se han dirigido hacia el aumento de la potencia de bombeo en estaciones ya
existentes, a la construccion de nuevas estaciones, a la reversbilidad y
sustitucion de algunos tramos y, de modo general, mejoras operativas y de
seguridad en el conjunto de lared.

Para concretar algunas de estas actuaciones, puede destacarse el
inicio de los proyectos relativos a aumento de la capacidad de bombeo en
Poblete, Ariza, La Muela, Tarragona, Pobla de Mafumet y L érida, asi como
a las nuevas estaciones en Mora de Toledo, Barcelona y Candasnos
(Huesca). Finalmente, entre las inversiones en mejoras operativas y de
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seguridad hay que sefialar la profundizacion y revestimiento de lineas y la
finalizacion de variantes a los tramos originales en Alcala de Henares,
Mejorada del Campo y rio Francoli. Se ha comenzado igualmente el
proyecto de un nuevo y mas moderno, dispatching de oleoductos, a instalar
en la planta de Torrgon, que relegara e actualmente existente al papel de
reserva de seguridad.

La atencion permanente para lograr mayores niveles de
seguridad y mejor preservacion del medio ambiente, es un pilar basico de la
orientacion de la Compafia. Las partidas destinadas a cubrir  estos
objetivos se aproximaron al 19 por ciento de las inversiones totales de CLH,
con un desembolso de 2.490 millones de pesetas.

El presupuesto de inversiones para € afio 2001 asciende a

14.975 millones de pesetas, lo que supone un incremento del 13 por ciento,

respecto a las realizadas durante el afio anterior.

De la cantidad total presupuestada, se destina de nuevo la
mayor parte, un 63 por ciento, a instalaciones de almacenamiento, un 32 por
ciento a medios de transporte y el 5 por ciento restante a sistemas
informéticos y adquisiciones de materiales y equipos varios.

Se incluyen en este conjunto, partidas parala construccion

de las nuevas instalaciones de Vizcayay Ledn vy para € inicio de las

obras de conexion entre los depdsitos de amacenamiento del aeropuerto de

Madrid-Baragjas v la nueva termina del mismo, asi como para la

continuacion del plan de ampliacion de capacidad de almacenamiento en las
instalaciones de Corufa-Bens, Malaga, San Rogue, Rivabellosa, Son Banya

y Zaragoza.

En lo que se refiere a los medios de transporte, € presupuesto

incorpora el desarrollo del programa de ampliacion de capacidad de
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transporte de la red de oleoductos antes mencionado, con actuaciones en
Adamuz, para sustituir 30 kilbmetros de tuberia del oleoducto Rota-Zaragoza,
asi como € inicio de los proyectos de ampliacion de las estaciones de
bombeo del sur en este mismo oleoducto. Ademés, se continuaran los
trabajos de construccion del nuevo dispatching de oleoductos y los
destinados a incremento de seguridad en la red que se concretaran en la

profundizacion y revestimiento de tuberias en diferentes tramos y en la
construccion de las variantes de Ecijay del rio Francoli (Fase I1).

Gréafico 19: Plan de inversiones 2001-2005

En resumen, en el proximo quinquenio se invertira una media de
15.100 millones de pesetas/ario, con €l perfil anual que muestra el Grafico 19.
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V. Decreto-ley 6/2000, de 23 de junio, y Plan de Actuaciones de CLH.
Nuevos contratos y revision de las tarifas logisticas.

Después de resumir -del modo sucinto a que obliga lo cargado
del orden del dia- a los sefiores accionistas las lineas generales de la
actividad de la empresa en €l gercicio pasado, asi como el comienzo vy €l
horizonte del ambicioso plan de inversiones, que han constituido el trabajo
basico de la compafiia, debo entrar ademas en otros aspectos muy
trascendentales, que han marcado e afo pasado y estan imprimiendo
caracter al gercicio actual y que, independientes unos de la gestion de CLH
-puesto que han sido determinados por €l Gobierno-, y decididos otros por €l
Consgjo de Administracion y la gerencia de CLH, van a ser definitorios del
futuro de la sociedad.

Me refiero al Real Decreto-ley 6/2000, de 23 de junio pasado,
de Medidas Urgentes de Intensificacion de la Competencia en los Mercados
de Bienes y Servicios y a su consecuencia, € Plan de Actuaciones
presentado a Gobierno, asi como a la revison del contrato tipo con
operadores de productos petroliferos, y ala del sistematarifario existente.

Paso a describir y a comentar, después, estos aspectos.
IV.1. Marco normativo establecido por el Real Decreto-ley 6/2000, de 23

de junio, de Medidas Urgentes de | ntensificacion de la Competencia
en Mercados de Bienesy Servicios.

Cuadro 20: Sintesis del Real Decreto-ley 6/2000

Con € Decreto-ley de 23 de junio del 2000 el Gobierno aprobd
un paquete de medidas dirigidas a acelerar los procesos de liberalizacion
econdmica y a reforzar la competencia en diversos sectores de gran
importancia: transportes, sector energético, suelo, telecomunicaciones,
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farmacias, libros de texto, horarios y aperturas comerciales, etc.. Este
paguete de medidas introduce importantes modificaciones en e marco
regulador del sector energético y, las que afectan al subsector de los
hidrocarburos liquidos, se explican en la exposicion de motivos del decreto
en los siguientes términos:

"En cuanto a los hidrocarburos liquidos, se actda, por un lado,
estableciendo las condiciones para la apertura del accionariado de la
principal compafia logistica y garantizando la publicidad de las
condiciones y precios que se practican a través de la Comision
Nacional de Energia .. Se trata, por tanto, de facilitar la
comercializacion al por mayor con actuaciones en la logistica
primaria y de promover una mayor competencia en la distribucion
minorista".

En lineas generales, las medidas adoptadas respecto a este
subsector pueden agruparse en dos epigrafes:

19 Medidas de limitacion de capacidad productiva, consistentes en una
prohibicion de apertura de nuevas estaciones de servicio durante cinco
anos a aguellos operadores que en el momento de entrada en vigor del
Real Decreto, tuvieran una cuota superior al 30 por 100 y por tres afios
cuando €l operador tuviera unacuotaentre el 15y el 30 por 100.

2°) Medidas de apertura del acceso alared logistica.

- Limitar la participacion accionarial maxima en CLH de cualquier
persona fisica o juridica al 25 por 100 del capital o de los derechos de
voto.

- Limitar la participacion conjunta de los accionistas con capacidad
de refino en Espafia a 45 por 100. En consecuencia Repsol,
CEPSA y BP deberan ceder el 49,15 por 100 de las acciones de CLH,
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V.2

para operadores sin capacidad de refino en Espafia, otros operadores e
inversores diversos. Actualmente ostentan € 94,15 por 100 de la
Companiia.

Se requiere a CLH que presente al Gobierno un Plan de Actuaciones,
afin de dar cumplimiento alas medidas indicadas.

Se limitan los derechos de voto de los accionistas afectados en la
forma antes dicha.

CLH comunicara a la Comision Nacional de Energia los contratos
suscritos, la relacion de precios por la utilizacion de las instalaciones
y las modificaciones realizadas, para que se dé a dicha informacion la
publicidad adecuada.

Se someten a la aprobacion de la Comision Delegada del Gobierno
para Asuntos Economicos las tarifas por los servicios prestados por
CLH en Baleares.

Plan de actuacion presentado al Gobierno para e cumplimiento de
las disposiciones establecidas en €l Real Decreto-ley 6/2000.

En cumplimiento de dicha norma, se presentd al Ministerio de

Economia un plan de actuaciones que incorporaba el acuerdo de los socios

afectados por el decreto-ley, del que tomo razon el Consgo de CLH, y que

contenia los siguientes compromisos:

1)

Cuadro 21: Plan de Actuaciones

Firme voluntad de los socios refinadores de ajustar su respectiva
participacion accionarial en CLH a los limites establecidos en €l
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2)

apartado 1 del articulo 1 del Real Decreto-ley 6/2000, habiéndose
acordado por los socios afectados que queden los porcentgjes de
participacion, del siguiente modo: Grupo Repsol, el 25 por 100,
CEPSA, € 15 por 100y BP, & 5 por 100.

Descripcion de una serie de operaciones, algunas de las cuales ya
venian preparandose y que conviene poner en marcha antes de la

ampliacion del accionariado. Son, entre otras:

? Fjacion de un marco tarifario competitivo vy duradero, con criterios

claramente explicables, uniformes y objetivos, basado en los

siguientes principios:

- Precio de amacenamiento en funcién del volumen maximo de
stocks que €l operador tenga derecho a mantener segin su
contrato con CLH y del nimero de instalaciones utilizadas para
cada consignacion.

- Precio de transporte en funcion de la distancia y del medio a
utilizar para cada consignacion.

- Incentivos a la utilizacion de oleoductos, como forma de
reduccion de los costes globales del sistema.

? Establecimiento de un marco contractual estable, mediante la

redaccion de unos contratos de servicios logisticos y de

dmacenamiento de productos que flexibilicen e sistema,

adaptandolo alas nuevas necesidades antes comentadas.

? Reestructuracion de la sociedad, para dotarla de una estructura

financiera mas eficiente, adaptandola a estandares homologables

en sociedades de analoga estructuray facilitando el ajuste de valor

de las acciones, de modo que la transmision resulte menos onerosa

para los posibles compradores.

21



3) Determinacion del procedimiento de transmision de acciones gue
exceden de los porcentajes determinados por el decreto ley, que tiene
dos aspectos.

? Primero: ofertas privadas de adquisicion de participacionesen CLH a
operadores petroliferos y logisticos e inversores institucionales,
nacionales o extranjeros, que puedan estar interesados. La entrada de
los nuevos socios relevantes se referiria, como objetivo, a
porcentaje total de participacion que deben transmitir os socios con
refino en Espana.

? Segundo: oferta u ofertas de participacion, mediante compra o
suscripcion de acciones, dirigidas a inversores en genera con
posibilidad de tramos institucional y minorista, pudiendo incluirse,
eventualmente, un tramo especial para empleados.

El Plan de Actuaciones de CLH, que acabo de resefiar, fue
aprobado por la Comision Delegada del Gobierno para Asuntos Economicos
el 29 de marzo pasado, hecho que nos fue notificado formalmente el 27 de
abril.

Estas actuaciones incluidas en el plan presentado al Gobierno
en el verano pasado, han comenzado ya a desarrollarse. Esta aprobado por
el Consgjo de CLH € nuevo sistema tarifario, del que hablaré dentro de un
momento, y estan a punto de terminar los trabajos para redactar un nuevo
contrato con operadores de productos y con operadores que tienen
instalaciones logisticas distintas de las de CLH.

S la Junta General aprueba las propuestas que hoy le
sometemos, lareestructuracion financiera del balance, serainmediata.
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En este mismo mes, los socios que tienen e compromiso de
reducir su participacion han comenzado a dirigir cartas a un grupo muy
amplio de operadores y de instituciones financieras, para detectar quiénes
entre ellos tienen interés en adquirir participaciones de CLH. Cuando este
interés sea manifestado, se abrird un proceso de informacion, a través de un
cuaderno de ventas y de contactos entre vendedores y compradores
potenciales, de modo que pueda comenzar la recepcion de ofertas y €
analisis de las mismas, durante el tercer trimestre del afio actual.

Finalmente, el proceso de seleccion de ofertas por los socios
vendedores -y del cual tendran informado al Ministerio de Economia- se
iniciara en los Ultimos meses del afo y podra extenderse a afio 2002,
aunque son claros €l interés y la voluntad de los socios para culminar |o
antes posible el proceso de desinversion parcial en el capital de CLH.

Permitanme, los sefiores accionistas, que antes de afiadir unos
comentarios propios a la exposicion objetiva que he hecho del Decreto-ley
6/2000 y del Plan de Actuaciones de CLH gue es consecuencia del mismo,
me refiera a la revision de los contratos con operadores y del sistema de
tarifas logisticas, pues solo la vision completa de estos aspectos permite ver
su trascendenciay su coherencia.

Como expuse en la Junta General del afio pasado, cuando
finalizd e Monopolio de Petréleos en 1992 y CAMPSA fue sustituida por
CLH, esta compaiiia tuvo que establecer un sistema de tarificacion que
representase una aproximacion a las realidades economicas, puesto que al
final de su existencia CAMPSA compraba todos los productos petroliferos a
refinadores esparioles o extranjeros y los vendia a los distribuidores ultimos,
Incorporandose unas tarifas logisticas que no tenian en cuenta la longitud de
los trayectos a recorrer, ni los medios a utilizar, Sino que eran iguales para
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todos los trayectos y con un nivel determinado por la finalidad principal del
monopolio estatal del petréleo, que erala recaudacion fiscal.

Al establecer un sistema tarifario en 1993, y para hacer la
transicion a un sSistema plenamente coherente con la racionalidad
econdémica, CLH tomd como base de célculo € coste del transporte por
camion cisterna para los trayectos terrestres. Este medio de transporte
compite con ventgja con € oleoducto en distancias cortas y medias -que
incluyen los entornos de las refinerias y los muy importantes de las zonas
costeras de los puertos de importacion- pero es menos eficiente que €l
transporte por tuberia para las distancias largas, y, por ello, CLH fue
bajando afio tras afo el nivel medio de las tarifas, consiguiendo en paralelo
mantener el resultado econdémico de la compariia con fuertes ganancias de
productividad.

Grafico 22: Reduccion de la tarifa logistica media

Como dije el afo pasado, tras un fuerte descenso inicial del 27
por 100 en 1993, se produjeron reducciones sucesivas todos los afios, de
modo que en 1999 se habia reducido €l precio real del transporte de gasolina
0 de gasdleo de 3,15 pesetas actuaes por litro a 1,19 pesetas. Esta
reduccion en términos reales de un 62 por 100 -0 del 13 por 100 anual en
promedio- es la mas fuerte que haya tenido lugar en Espafia en cualquier
sector industrial que haya pasado de un monopolio u oligopolio legal o de
facto a un régimen de competencia.

Como anuncié a la Junta General el afo pasado, era nuestro
propoésito inminente efectuar una revision y un guste final de los contratos

con operadores y del sistema de tarifas, corrigiendo las incoherencias
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econdmicas residuales del sistema, de manera que las tarifas pasasen a ser
proporcionales a los costes de los diversos transportes.

El anuncio de estas revisiones esta proximo a ser un hecho,
pues e Consgo de Administracion de CLH aprobd € nuevo sistema
tarifario el 26 de febrero del presente afio. La reduccion anua que venia
haciéndose de las tarifas desde 1993, no se realizd para €l afio 2000, ni para
el periodo transcurrido del presente afno, pues esta previsto gque entre en
vigor en €l tercer trimestre del 2001, junto con &l nuevo contrato tipo con
operadores. Era poco conveniente hacer estas modificaciones antes de que
pudieran estudiarse a fondo las consecuencias del Decreto-ley 6/2000 y de
gue € Plan de Actuaciones fuese aprobado por € Gobierno, o que no
ocurrié, como he dicho, hasta el 29 de marzo pasado.

El nuevo sistema de tarifas que entrara en vigor proximamente
esta elaborado en base a los principios incluidos en el Plan de Actuaciones
gque CLH presenté a Gobierno y que antes enumeré y, ademas de la
proporcionalidad respecto a la distancia de origen a destino y respecto a los
costes de los medios de transporte, supone una importante rebaja del nivel
medio de la tarifa logistica, en torno a 9 por 100, s se efectia la
comparacion aplicando las tarifas vigentes el afo pasado y las nuevas a las
consignaciones reales del afio 2000.

La bajada tarifaria corresponde, por tanto, a las que hubiéramos
hecho siguiendo la trayectoria anterior, durante tres afios SUCeSIVOS,
acumulada en un solo periodo, y tendra una incidencia en los ingresos por
logistica basica del orden indicado, si no varia apreciablemente la estructura
de origenes y destinos de los productos consignados.

Quiero explicar, con la mayor claridad posible, a los sefiores
accionistas, por qué hemos considerado necesario llevar a cabo esta fuerte
reduccion tarifaria.
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En primer lugar, es posible y procede terminar ya la transicion
iniciada en 1993, llevando a cabo la aproximacion final a un sistema basado
plena, y no solo parcialmente, en los costes de los medios de transporte de
CLH, lo que implica una ultima bajada mayor que las anuales habituales.
Es cierto que el peso del margen que tiene la logistica basica de CLH, es
pequefio respecto a valor de los productos transportados -unos 30 céntimos
en €l litro de gasolinas 0 gasdleo A, cuyo valor esta en un entorno que va de
110 a 150 pesetas-, pero ese pequefio margen unitario no es insignificante
para los comercializadores de productos petroliferos y, menos aun, tras la
subida de precios del crudo, que parece estabilizarse y que ha laminado €l
margen de esa actividad para todos los operadores.

En segundo lugar, la reduccion paulatina del nivel de tarifas de
CLH, desde e aplicado por CAMPSA en el periodo del Monopolio de
Petroleos hasta el actual, ha permitido desarrollarse a operadores con
logisticas alternativas a las de CLH que, partiendo de cero, ahora tienen una
cuota del 15 por 100 en e mercado en que opera CLH. Si nuestra compafiia
hubiera procedido a un transicibn mas brusca en la reduccion de las tarifas
entre 1993 y la actualidad, estos operadores logisticos no habrian podido
iniciar su andadura, o se hubieran encontrado con grandes dificultades. Pero
ahora esta etapa ha terminado. Los operadores logisticos que compiten con
CLH estan consolidados y el fuerte incremento que experimentan y que
experimentaran mas aln las importaciones en la proxima década, dega
espacio para todos y mas cuanto que los nuevos contratos con operadores
logisticos que negociamos actuamente prevén que los operadores
independientes puedan conectarse a la red de transporte de CLH. A su vez,
CLH no debe perder la ocasion de captar una parte principal -que, como
dije, estimamos puede llegar hasta 12 millones de metros cubicos més- de
ese nuevo flujo de importaciones de productos petroliferos que deberan
venir en la préxima década desde las zonas costeras al interior peninsular, vy,
para ello, debe gjustarse a condiciones de la mayor competitividad posible.
La economia de un inmovilizado muy considerable, como es €l de lared de
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oleoductos y de almacenamientos de CLH, exige que su utilizacion sea la
maxima posible para mantener una ata rentabilidad y, por tanto, que se
ofrezcan condiciones adecuadamente competitivas para captar € mayor
flujo posible.

¢Como afectara alarentabilidad de CLH la bajada de tarifas?

Aqui enlazamos con las transformaciones financieras que
implica el Plan de Actuaciones presentado por CLH al Gobierno, y vuelvo a
tomarlo para hacer comentarios que dan la contestacion a la pregunta
anterior.

La premisa del Decreto-ley 6/2000 es que una incorporacion a
CLH de nuevos accionistas sin actividad de refino en Espafia, haria mas
plural la representacion de intereses en el Consgo de Administracion de
CLH y garantizaria definitivamente la neutralidad respecto a todos ellos,
cuando en el futuro la importancia cuantitativa de los no refinadores
aumente sensiblemente y la competencia se agudice ain mas. Este
planteamiento ha sido, no solo aceptado, sino plenamente compartido por
los actuales socios con mayores participaciones en CLH y e Plan de
Actuaciones presentado y aprobado, se ha encaminado principalmente a que
se tenga éxito en laincorporacion de nuevos accionistas.

Las medidas fundamentales para facilitar y hacer atractiva la
inversion en CLH son, obviamente, las encaminadas, por una parte, a
reducir el monto de la inversion que proporcione una presencia en €l
Consgo de CLH vy, en segundo lugar, a garantizar una alta rentabilidad al
capital asi invertido.

Afortunadamente, la estructura financiera del balance de la
sociedad, basada hasta ahora, de modo casi exclusivo, en la financiacion del
activo fijo con recursos propios, da la clave y resuelve los problemas que he
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dgjado enumerados anteriormente: una sustitucion parcial de fondos propios
por fondos gjenos, de modo que los primeros pasen a representar entre el 40
y €l 45 por 100 del inmovilizado fijo, permitira multiplicar la rentabilidad
del activo de la compania de manera que, a pesar de unos menores ingresos
y resultados en valor absoluto, por la necesaria bgada de tarifas, la
rentabilidad de los fondos propios -que es lo importante para los inversores-
alcance elevados niveles en la banda mas ata de los que obtienen las
empresas del sector de la energia, resolviendo asi, a mismo tiempo, €l
encgar la reduccion de tarifas, el abaratamiento de las participaciones
accionariales en el capital de CLH y una alta rentabilidad para este ultimo.

Lo que acabo de exponer es la razon basica que explica la
distribucion de beneficios del gercicio del afio 2000, que e Consgo de
Administracion propone a los sefiores accionistas, y en la que voy a entrar a
continuacion.
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V. Resultado del gercicio del afo 2000 v dividendo que se somete a la
aprobacion de la Junta General.

Cuadro 23: Cuenta de Pérdidas y Ganancias

La cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada de la Compariia
Logistica de Hidrocarburos y su filial a 100 por 100, CLH Aviacion,
presenta en el gercicio pasado un resultado después de impuestos de 20.563

millones de pesetas, ligeramente inferior al del afio anterior.

Este resultado final se alcanzd, en primer lugar, gracias a un
resultado neto de explotacion de 25.811 millones de pesetas, un 8 por 100
mas que €l del afio anterior y muy superior al que habiamos previsto, cuando
se planeaba efectuar la reduccion de tarifas en € curso del gercicio pasado.
Ademas del efecto de la no reduccion de tarifas, e afio fue excelente en
cuanto alos ingresos obtenidos con los servicios a terceros prestados por los
bugues de CLH -en los tiempos en que no resultaron necesarios para la
logistica propia-, dado el ato nivel que alcanzaron los fletes en el mercado
internacional. Desgraciadamente, esos ingresos se acabaran en un periodo
corto, pues los tres barcos de 10.000 Tm de nuestra flota de ocho -cuyo
coste de inversion esta plenamente amortizado- estan alcanzando el limite de
edad que admiten los criterios cada vez més exigentes de la Unidn Europea,
y €l beneficio que producen no se obtendria, en modo alguno, con buques
nUevos.

A los anteriores, se sumaron otros factores que impulsaron en el
2000 e beneficio neto de explotacion: una estructura de consignaciones
tendiendo a trayectos mas largos entre origenes y destinos, asi como €l
fuerte aumento del precio alcanzado por los productos petroliferos, que
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aumentd e valor de la reduccion de mermas conseguida, respecto a la
tolerancia admitida en los contratos.

Al resultado de explotacion se sumO un resultado financiero

muy favorable, de 3.468 millones de pesetas (un 90 por 100 més que €l afio
anterior), debido a los mayores ingresos totales del gercicio y a que €l
mayor nivel de los tipos de interés del mercado aumento la remuneracion de
los excedentes de tesoreria.

Con todo €llo, € resultado de las actividades ordinarias, esto es,

de la explotacion y financieras, se elevd a 29.279 millones de pesetas, monto
superior en un 14 por 100 al del gercicio anterior.

En sentido contrario se movio el resultado extraordinario, pues

fue de 1.161 millones, frente a los 4.683 millones de 1999, debido a que en
este afno se contd, como ya informé en la Junta General pasada, con dos
enajenaciones singularmente cuantiosas. la del edificio de la sede social y la
de las acciones de la aseguradora MUSI NI, gque poseia CLH, ala SEPI.

En resumen, el resultado final del afio pasado alcanzé un nivel
netamente superior respecto a lo que se habia previsto, por € retraso en la
reduccion de tarifas y por los factores excepcionales diversos que acabo de
enumerar, gque hicieron que los recursos procedentes de operaciones

después de impuestos -lo que en lengua inglesa se denomina " cash-flow"-

alcanzaran los 34.500 millones de pesetas (un 14 por 100 mas que en 1999).

Al llegar ahora a la propuesta de distribucion de resultados,
debo recordar a los sefiores accionistas las consideraciones que hice
anteriormente sobre la conveniencia de efectuar una reduccion de fondos
propios de la compafiia, tanto para reducir € coste de incorporacion de
nuevos socios, como para aprovechar la posibilidad de una multiplicacion
-un "apalancamiento financiero”, en la terminologia técnica- de la
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rentabilidad sobre fondos propios, permitida por la gran diferencia actual, de
mas de 20 puntos, entre la rentabilidad del activo de la empresay el coste de
los fondos ajenos en € mercado, que no hubiera sido tan defendible en
tiempos pasados relativamente recientes, en los que regian altos tipos de
intereés.

Por todo ello procede ampliar la base de reparto que constituye
el beneficio del gjercicio después de impuestos, con el monto de las reservas
voluntarias -y, por tanto, de libre disposicion por los sefiores accionistas-,
gue se eleva a 57.055 millones de pesetas.

Cuadro 24: Propuesta de distribucion de resultados

Con €llo, resulta una base de reparto total de 77.029 millones
de pesetas, que corresponde a un dividendo total por accion de 1.099,5
pesetas. Dado que ya se ha distribuido un dividendo a cuenta de 231 pesetas
por accidn, corresponde complementarlo ahora con otras 868,5 pesetas por
accion, que es la propuesta gue sometemos a la consideracion y aprobacion,
en su caso, de los sefiores accionistas aqui representados.

Con este reparto de resultados del gercicio més las reservas de
libre disposicion acumuladas, serd necesario sustituir, en el pasivo del
balance, los fondos propios distribuidos por financiacion ajena.

Cuadro 25: Balances de situacion
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Como en € conjunto de los préoximos cuatro afios, CLH
tendra un volumen de recursos generados por operaciones que acumulado
sera superior al monto total de las inversiones previstas, la financiacion
gena a largo plazo -hoy practicamente nula-, que se necesite para la
financiacion permanente del inmovilizado, no superara, probablemente, en
el balance de situacion de ningun afio, los 48.000 millones de pesetas, segun
las proyecciones de que disponemos. Si ello se confirma, el pasivo a corto
descendera ligeramente en esos afos, aungue la composicion exacta del
pasivo entre el largo y €l corto plazo, serd mangjada en cada momento para
aprovechar los diferenciales entre tipos y minimizar el coste de los recursos
aenos.

Como pueden ver los sefiores accionistas, gracias a los recursos
generados por la compania, la financiacion con recursos ajenos quedara
verosimilmente, bastante por debajo de los recursos propios incorporados en
las reservas que ahora distribuimos y, puedo afiadir, que las ofertas que
ahora estamos recibiendo de las instituciones financieras, |0 son a unos tipos
de interés, que se corresponden con los que disfrutan las empresas de mayor
solvencia.

Al mismo tiempo que la propuesta de distribucion de dividendo,
también se someten a los sefiores accionistas otras resoluciones, menos
relevantes, de modificacion de estatutos, con las siguientes finalidades:

A) Supresion del derecho preferente de adquisicion de acciones, que tienen
ahoralos propietarios de acciones de la clase C.

B) Actualizacion de la remuneracion maxima a percibir por los miembros
del Consgo, ya que no se habia variado desde 1994, vy, por otra parte,
hay que adecuarla a la nueva etapa, asi como a la incorporacion de
NUEVOS SOCIOS.
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C) Ampliacion del objeto social de CLH a campos que tienen sinergias con
la logistica basica de la compafia, tanto en Espafia, como en €l
extranjero, para no renunciar a posibilidades de inversiones rentables
gue pudieran presentarse en los proximos afos, y mas, s contamos con
la incorporacion de nuevos socios con intereses y "know-how" en
nuevas areas de negocio.
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VI. Per spectivas.

Quisiera terminar, sefiores accionistas, con unas consideracio-
nes personales, que sinteticen el momento actual de la empresa y sus
perspectivas.

CLH, hasido, esy sera ciertamente, una empresa muy compleja
por su técnica. Tiene, por gemplo, un inmovilizado fijo siete veces mayor
gue e de su homologa francesa TRAPIL, mas ampliamente extendido,
completamente automatizado en el funcionamiento de los oleoductos
multiproducto y en la carga de camiones, y ha realizado en e pasado
Incrementos espectaculares de productividad, pasando de mover 29 millones
de m* con una plantilla de 8.600 personas en 1984, a 40 millones de m® el
ultimo afo, con sdlo 2.400 personas. Los trabajadores de la empresa han
alcanzado con la experiencia un grado de conocimientos tecnologicos y
practicos, de un valor inapreciable, y han tenido un comportamiento
impecable, durante las grandes transformaciones experimentadas por la
empresa.

Pero la complegjidad de CLH se hace aln mayor que la ya
notable de su estructura industrial, porque siendo desde su fundacion, una
sociedad en régimen de empresa privada -con todas sus consecuencias-,
desempefia, al mismo tiempo, una funcion fundamental para la economia
espariola, en € transporte a por mayor de productos tan importantes como
las gasolinas, los gasoleos 'y el keroseno.

CLH es una empresa que ha venido obteniendo una rentabilidad
muy alta a lo largo de su historia, pero que también ha sabido desempefiar
muy bien lo que es un servicio basico -antes, publico- a la sociedad
espariola.



Ahora estamos en el umbral de enfrentarnos al mismo reto de
siempre, pero en condiciones alin mas complegjas. Nuestro accionariado va a
ser, muy verosimilmente, mas variado en sus intereses. La estructura de
transporte, va a cambiar sustancialmente porque, aungque las empresas de
refino en Espafia, son y seguirdn siendo, un nucleo fundamental de nuestro
mercado y de nuestro accionariado -de lo cual me felicito sin reservas-,
tendremos que prepararnos a la necesidad de encgar fuertes flujos de
productos de importacion, desde origenes distintos de aguéllos que fueron
base del disefio de lared actual, y tendremos que prestar ese servicio basico
en condiciones cada vez mas eficientes.

Creo haber explicado hoy por qué estoy convencido de que
CLH puede afrontar con éxito esos desafios. Es perfectamente posible
compaginar una rentabilidad elevada para el capital de los accionistas que
vienen confiando en la empresay de los nuevos que vayamos a incorporar y,
a mismo tiempo, prestar unos servicios mas eficientes, a menores costes y
con mayor flexibilidad paratodo tipo de clientes.

Ello es posible, s conseguimos mantener el esfuerzo tradicional
de los trabajadores de la empresa, y transmitir sus conocimientos y su ética
profesional alos jévenes que tenemos que incorporar sin tardanza.

Ello es posible, s y solo s, los accionistas veteranos y los
nuevos que seran hienvenidos, nos apoyan en las importantisimas

inversiones por realizar y nos ayudan con sus consegjos y con su aliento.

Para todo €llo, apelo hoy a todos ustedes a terminar mi
Intervencion en esta trascendental Junta General.

Muchas gracias, por su atencion.
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EVOLUCION DEL PIB
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EVOLUCION DEL EMPLEO
(indice con base 1995 = 100)
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INDICES DE PRECIOS AL CONSUMO EN ESPANA Y EN EL PROMEDIO DE LA UE-1.
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SALDO DE BIENES Y SERVICIOS DE LA BALANZA DE PAGOS
( Medias moviles trimestrales corregidas de variaciones estacionales )

Unidad: Millones de euros

I Saldo servicios L)
[ Saldo bienes N

= Saldo bienes y senicios 4 U
I I I

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 20(
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\LANZA DE PAGOS POR CUENTA FINANCIERA: DETALLE DE INVERSION
( Datos acumulados 12 ultimos meses)

Unidad: Millones de euros
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CRECIMIENTO DEL P.1.B.
En Espanay la C.E.E./JU.E.(15)
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EVOLUCION DEL COSTE DEL CRUDO IMPORTADO POR ESPANA
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PRECIOS DEL CRUDO BRENT SPOT

Olares/barril
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SUMO Y COSTE DEL PETROLEO EN ESPANA EN RELACION CON EL PIB

do Precio del petrdleo | Consumo espaiiol | Coste del
en dolaresdel 2000 | de petréleo en petroleo/PIB
Tep/10° Ptas. de
PIB (SEC 95)
isis del petréle
1973 13,5 97 1,4
1974 38,8 94 3,8
1979 76,8 96 55
1980 70,2 90 4,9
1985 45,3 69 4,5
1990 27,3 70 1,5
tr 6leo”nor ma”
1996-1997 20-23 74 1,314
réleo excesivamentebar ato
1998 13,9 76 1,0
1999 18,9 75 1,2
evoencar ecimiento
2000 28,4 74 2,3




OFERTA Y DEMANDA MUNDIAL DE PETROLEO CRUDO
(Millones de barriles/dia)

— Oferta — Demanda

\
// \ / Preciocrudo
~—\ I A NOS (Sactuales/barril )
N / oo {PASTHA T B
N—— 1970 5.4
1973 10,9
1980 74,4
1990 31,3
1995 194
// 2000 28.4
/
70 1975 1980 1985 1990 1995

Fuente: Periodo 1970-1999: (BP statistical review of world ener gy june 2000)
Ao 2000: Variaciéon 2000/1999 de “ Oil Market Intelligence”
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OFERTA Y DEMANDA MUNDIAL DE PETROLEO
(medias semestrales)

— Oferta — Demanda
Miles de millonesde barriles dia

~—

BN P4
| >/

Sem. 1.98 Sem. 2.98 Sem. 1.99 Sem. 2.99 Sem. 1.00 Sem. 2.00 Trim. 1.01

~—

-Dem.: 1,9 -0,4 -0,7 -2,1 0,6 0,6 0,3

il Market Intelligence
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'OLUCION DE LA DEMANDA DE PRODUCTOS PETROLIFEROS EN ESPAN

TASAS DE VARI/

MILES DE TONELADAS ANUAL EN ¢

ICTOS 1998 1999 2000 1999/98 20
as auto 9.000 8.921 8.527 -0,9
S 23.491 25.206 26.189 7,3
)NOS aviacion 3.860 4.091 4.363 6,0
| Claros 36.351 38.218 39.079 5,1
)S 11.534 12.422 11.913 7,7
47.885 50.640 50.992 5,8




SALIDAS MEDIAS MENSUALES DE GASOLINAS + GASOLEO A DE CLH
Series desestacionalizadas

les de Tm
‘ ‘ ‘ ‘ 1.835
Miles de Tm %
% variacion interanual |
1.751
Wl
1.732
1.723
1.69
1701 708 1.708 /><q T
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V.7 ’
] a5 '1,5
49
1.655%
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] .60
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EVOLUCION DE LAS RETIRADAS DE CLAROS DE CLH
(Miles de Toneladas)

O Gasolinas O Gasoleos O Querosenos

35.000
30.000
5 680 3.017  3.209
2.482
25.000 ——— 734
1.834 1.965
20.000 -
18.474 19.634 19.948
15.000 413.331 13,629 14.679 15.564 16.359
10.000 S
000 17 965 7.903 7.950 7.778 7.655 7.620 7413 6.939
0 [ [ [ [ [ [
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 20(
\LES: 23.130 23.497 24.762 25.688 26.496 28.774 30.064 3



LUCION DE LA ESTRUCTURA LAS RETIRADAS DE CLAROS DE CLH
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PREVISION DE ACTIVIDAD DE CLH HASTA 2010
(PRODUCTOS CLAROS)

1ILES DE METROS CUBICOS

..............................................................................................................

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 201



PLAN DE INVERSIONES 2001-2005

MILLONES DE PESTAS

Cui

CONCEPTOS 2001(1) 2002 2003 2004 2005  Tot
INSTALACIONES DE ALMACENAMIENTO
pliacion de capacidad y nuevos centros 3.457 5160 5.095 3.900 3.000 20.€
joras operativas, Seguridad y Medio ambiente 5926 4.167 3.493 3444 3.700 20.7
JTAL INSTALACIONES DE ALMACENAMIENTO 9.383 9.327 8.588 7.344 6.700 41.:
MEDIOS DE TRANSPORTE
xoductos 4.271 6.426 5.216 5.270 4900 26.C
'0s Medios 481 1.148 1.040 833 600 4.1
TOTAL MEDIOS DE TRANSPORTE 4.752 7.574 6.256 6.103 5.500 30.1
OTRAS INVERSIONES 840 805 807 797 800 4.C
TOTAL 14975 17.706 15.651 14.244 13.000 75.t

. Presupuesto.
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EVOLUCION DE LAS INVERSIONES

LLONES DE PESETAS
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PLAN DE INVERSIONES 2001-2005
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NTESIS DEL REAL DECRETO-LEY 6/2000, DE 23 DE JUNIO,SOBRE MEDIL
JRGENTES DE INTENSIFICACION DE LA COMPETENCIA EN MERCADOS |
BIENES Y SERVICIOS
(Medidas de apertura del acceso a lared logistica)

La participacion accionarial maxima de cualquier persona fisica o juridica er
accionariado de CLH se limita al 25 por ciento del capital o de los derechos de vot:

El conjunto de las participaciones directas o indirectas de los accionistas
capacidad de refino en Espana (Repsol, Cepsa y BP) no puede superar el 45
ciento del capital social de CLH

CLH esta obligada a presentar al Gobierno un Plan de Actuaciones, a fin de
cumplimiento a dichas medidas

Se restringen los derechos de voto de los accionistas afectados por las cita
limitaciones

CLH debera presentar a la Comision Nacional de Energia los contratos y la relac
de precios y sus modificaciones por la utilizacion de sus instalaciones

Las tarifas por los servicios prestados por CLH en Baleares deberan someterse
aprobacion de la Comision Delegada del Gobierno para Asuntos Econdmicos




JE ACTUACIONES PRESENTADO POR CLH ANTE EL MINISTERIO DE ECC

vManifiesta la firme voluntad de los socios refinadores de ajustar su respectiv
)articipacion accionarial a los limites establecidos por el citado RDL 6/2000, fijandol
:n: Repsol el 25 %, Cepsa el 15% yBP el 5%

Jescribe una serie de operaciones que conviene poner en marcha antes de |
ampliacion del accionariado:

- Fijacion de un sistema tarifario competitivo y duradero, con criterios
claramente explicables, uniformes y objetivos

- Establecimiento de un marco contractual estable, mediante la redaccién d
nuevos contratos

- Reestructuracion de la Sociedad para alcanzar una estructura financiera qu
facilite ajustar el valor de las acciones y resulte menos onerosa a los posible
compradores

Determina el procedimiento de transmision de acciones excedentarias con do
1spectos:

- Primero: Destinado a operadores petroliferos y logisticos e inversores
nstitucionales nacionales o extranjeros

- Sequndo: Dirigido a inversores en general con posibilidad de tramos
nstitucional y minorista, pudiendo incluirse un tramo especial para empleados




EVOLUCION DE LA TARIFA LOGISTICA BASICA DE CLH
PARA GASOLINAS Y GASOLEOS(*)

| PESETAS CONSTANTES DE 2000/LITRO |

3,50

3,00
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2,00 \\\

1,50 \\
\
N\ 1,196
\
\‘\ -
1,00 -
11,012 |

0,50
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(*): DURANTE EL PERIODO 2000-2002, SE HA MANTENIDO LA ESTRUCTURA DE
CONSIGNACIONES DEL ANO 2000




CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (Grupo consolidado)

MILLONES DE PESETAS

1999 2000
Beneficio de explotacion 23.797 25.811
Resultado financiero 1.827 3.468
Beneficio de las actividades ordinarias 25.624 29.279
Resultado extraordinario 4.683 1.161
Beneficio antes de impuestos 30.307 30.440
Impuesto sobre Sociedades 9.464 9.877
Resultado del ejercicio 20.843 20.563
Recursos procedentes de las operaciones 30.147 34.476




PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE RESULTADOS (Compariia CLH)

Millones de pesetas|

BASE DE REPARTO

Resultado del ejercicio 19.974

Reservas voluntarias 57.055

TOTAL 77.029
DISTRIBUCION

Dividendo a cuenta 16.184

Dividendo complementario 60.845

TOTAL 77.029




BALANCE DE SITUACION AL 31/12 DE 1999 Y 2000
(Grupo Consolidado)

MILLONES DE PESETAS

1999 | 2000 |

Inmovilizado 241.983 251.955
Amortizaciones (135.813) (144.504)
Total Inmovilizado neto 106.170 107.451
Activo Circulante - Pasivo Circulante 30.542 14.042
ACTIVO - PASIVO 136.712 121.493
Capital 13.988 13.988
Reservas 81.985 80.759
Resultados del ejercicio 20.843 20.563
Dividendo a cuenta (14.712) (16.184)
Total Fondos Propios 102.104 99.126
Subvenciones 3.360 3.027
Provisiones 30.918 19.129
Acreedores a largo 330 211
Total otros Recursos Permanentes 34.608 22.367




