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Seforas y sefiores accionistas:

En nombre del Consejo de Administracién y en el mio propio les doy la mas
cordial bienvenida a la Junta General de Accionistas de CEPSA,
correspondiente al gjercicio 2000,

Expreso también mi agradecimiento a los accionistas que han tenido la
amabilidad de conferirnos la representacion de sus titulos para este acto.

Quiero destacarles en primer lugar que en el ejercicio 2000 el Grupo CEPSA
ha conseguido nuevos hitos historicos, tanto en volumen de negocio como en
resultados y, al mismo tiempo, ha dado pasos muy significativos que nos
permitiran, a corto plazo, introducirnos en otras dreas de negocio, conexas con
nuestra actividad principal, lo que nos permitira consolidamos como grupo
energético integrado, cor una creciente proyeccidn internacional en ciertas
lineas de actividad.

Las metas alcanzadas, a las que me referiré posteriormente, son el resultado
de un trabajo realizado con intensidad y profesionalidad a todos los niveles, asi
como de un esfuerzo de inversion impartante y selectivo,

Puedo anticiparles que todos los objetivos de actividad y de rentabilidad que
nos habiamos fijado, y sobre los que les he informado con toda amplitud en
anteriores Juntas de Accionistas, se han superado ampliamente durante el
ejercicio 2000.

En el curso de mi exposicion, y sin perjuicio de las aclaraciones o cuestiones
que puedan Ustedes plantear, |es informaré sobre:

La situacién macroecondmica y sectorial en la que hemos desarrollado
la gestion.

Los principales aspectos del informe anual, en particular sobre las
inversiones llevadas a cabo y las actividades desplegadas.

Los resultados y la situacién patrimonial.
La propuesta de distribucion de beneficios.
Y. finalmente, sobre el avance del gjercicio en curso al cierre del primer

cuatrimestre y sobre los objetivos gque nos hemos planteado para los
proximos anos.
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Situacion economica.

Por lo que respecta al marco mundial del ejercicio 2000 se ha caracterizado a
nivel econdmico por.

La continuacion del ciclo expansivo de la economia, con un crecimiento
del P 1.B. en torno al 4,.7%, que es el mas elevado de la década.

Junto a ello se ha producido:

Una progresiva globalizacion de los mercados, lo que esta incidiendo en
el aumento de la capacidad industrial: instalada, la diversificacion de la
oferta y un elevado nivel de comercio, influenciados, entre otros
aspectos, por la recuperacion de las economias asiaticas y de otros
paises emergentes.

Estos efectos han sido atemperados por:

Una creciente sensibilidad ante los temas medioambientales, que
favorecen la mejora de la calidad de los productos y la inversién en
nuevas tecnologias, pero han disminuido, en cambio, |a flexibilidad de la
oferta, ademas de provocar una subida de los costes de transporte.

Todo ello se tradujo en:

Una fuerte progresion al alza de los precics de las materias primas, y
entre ellas el petrdleo, asociado, en este caso, a la presion de la
demanda, debido a los recortes de produccion impuestos por varios
paises y organizaciones cartelisticas para limitar |a oferta.

En nuestra area econamica mas proxima, es decir, 1a Eurozona, destaca:

E| crecimiento del PIB, también muy positivo, del orden del 3,4%, con un
fuerte componente del consumo privado.

Y por |0 que a Espana respecta:

El_Producto Interior Bruto superd por primera vez en nuestra historia
econémica los 100 billones de pesetas nominales.

El PIB real, impuisado por ia demanda interna, experimentd un
crecimienio interanual del 4,1%, situandose en la banda alta de los
paises de la Unidn Europea, tasa que se une a una expansion media
acumulativa del 4% en los tres ultimos afios, manteniéndose, por tanto,
la fase expansiva del ciclo.

Y ademds -y esto considero que es importante, tanto en términos econdmicos
como sociales- se produjo:
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Una positiva evolucion de la formacion bruta de capital fijo que, en su
componente de bienes de equipo, se incrementd en términes reales en
un 5% respecto del afio anteriar, que se acumula a tasas, incluso de dos
digitos, alcanzadas en ejercicics precedentes, lo que evidencia el
esfuerzo inversor que esta acometiendo el tejido  empresarial,
especialmente el industrial y de servicios, para aumentar la actividad vy
mantener la competitividad, lo que estd influyendo no sdlo en la
expansion econdmica, sino también en una mas rapida aproximacion al
ntcleo méas desarrollado de la Comunidad Europea.

Y un constante crecimiento del empleo, gue en el afio 2000 aumentod en
mas del 3 por 100 sobre el gjercicio anterior, con una tasa acurmulada
del 16% desde 1995, muy superior a la registrada por Estados Unidos o
el promedio de los paises de la Union Europea, que en ese mismo
periado presentan unos aumentos del 8 y del 7%, respectivamente.

Sector petrdleo.

Por lo que respecta al sector petréleo, se registrd a nivel mundial, durante el
gjercicio 2000:

Un incremento de la demanda de crudo, del orden de 1 milldén de barriles/dia
sobre el afio anterior, debido a la favorable evolucion econémica.

Y, por otra parte, una limitacion de la oferta, por las medidas adoptadas
por la OPEP y otros importantes paises productores de crudo.

Como resultado, se produjo en los mercados:

Una disminucion de los inventarics de crudo y productos refinados, lo
que propicid una importante volatilidad en las cotizaciones y un
progresivo crecimiento de los precios, llegandose a maximos de 38
dolares/barril, y situandose el promedio del crudo tipo Brent en 284

délares, 1o que supone un aumento de 10,5 délares y un 59% sobre el
afio anterior. '

Este aumento medio ha sido aun mas elevado en los paises de la Unidn
Monetaria, en los que alcanzo el 83,7%, debido a la simultanea
depreciacion del euro, en un promedio del 15,6% respecto del ddlar, que
es la moneda en la que habitualmente se cotiza &l crudo.

Esta situacion favorecid a los paises y empresas produciores de crudo,
provocando, como contrapartida, el trasvase de rentas desde los paises
consumidaores,



En CEPSA su efecto fue muy limitado, dado que, por el momento, solo extraemos
petrélen del yacimiento RKF, en Argelia, produccion que junto a la participacion
mantenida en el campo off-shore "Casablanca’, en Ia costa de Tarragona,
Unicamente representan el 2,4% de las necesidades de nuestras refinerias.

En el

ejercicio 2000 afloraron, igualmente, otros factores con importante

influencia en los precios intermacionales de los productos  petroliferos,
destacando entre ellos:

Como

La inadecuacidn técnica de varias refinerias, particularmente las
existentes en el Este de Europa, para producir gasdleos con las
especificaciores técnicas exigidas desde el comienzo del afio en Iia
Union Europea, lo que limitd la oferta, especiaimente de los de
automaocion.

El mayor encarecimiento de los crudos figeros y de bajo contenido en
azufre, necesarios para que muchas refinerias puedan obtener
praductos con las nuevas calidades requeridas.

El mantenimiento en varios paises de la Unidn Europea de una politica
fiscal favorecedora, sin justificacion técnica, del consumo de gaséleo de
automocion frente a las gasolinas.

Y el aumento de los fletes.
consecuencia de todo ello;

Se redujo la disponibilidad de productos adaptados a las nuevas
especificaciones, lo que provocd un fuerte encarecimiento de los
mismos, en particular:

. Un aumento de los precios internacionales medios de las
gasolinas y gasdleos de autcmocion del 86 y 99%.

- Un incremento de las cotizaciones internacionales de los gases
licuados de petrdleo, propano y butano, entre el 88 y 98%.

- Un crecimiento, del orden del 100%, del coste de las materias
' primas de la petroguimica basica.

Y, por otra parte, se produjo una recuperacién de los margenes de refino
de las plantas -entre ellas las de CEPSA- que durante los ulfimos afios
han realizado el esfusrzo inversor gue conllevaba la obtencidn de
carburantes adaptados a las nuevas normas.



Esos aumentos, a los que somos totalmente ajenos, no se trasladaron en su
integridad via precios a los consumidores finales. De hecho, CEPSA, al igual
gue las principales empresas petroleras europeas, tuvo que realizar un gran
esfuerzo financiero y econémico para absorber la reduccidn de los margenes
de comercializacion, y ello pese a la expansion de la demanda, aspecialmente
del gasdleo de automocidn, cuyo acelerado ritmo de consumo, incentivado
fiscalmente frente a ofros carburantes se ha de cubrir, en parte, mediante la
realizacion de importaciones. |

Esa disminucion del margen comermal a que me acabo de referir, absorbid
gran parte de la mejora gue he|mos obtenido en el margen de refino.

He de destacar a este respecto, para aclarar este punto, que el margen de
refino de CEPSA, que se incrementd interanualmente en 1,9 dolares/barril, es
similar al de las principales empresas europeas, y con el se cubren no sdlo las
inversionas historicas en las plantas, sino tambien las que necesariamente se
han tenido que llevar a cabo en el Ultimo periodo para optimizar las
instalaciones y equipos, con @l fin de adaptarlos para obtener las estrictas
calidades en carburantes que se exigen por la normativa legal.

En el ambito normativo, la aplicacién del Real Decreto-Ley 6/2000, ha tenido
en el Ejercicio una especial incidencia en el sector energetico espanol.

Las medidas afectan basicamente a las siguienies areas de actividad del
Grupo CEPSA:

En comercializacién _de carburantes.- Restriccion para aumentar el
numero de estaciones de servicio durante un plazo de 3 afos.

Esa misma norma Iegail otorga, simultaneamentg, amplias facilidades a
las grandes superficies para instalar nuevos puntos de venta.

En Logistica.- Reduccion de nuestra participacion en el capital de CLH,
para diversificar el accionariado de la misma.

Y en gas natural.- Aceleracion del calendario de liberalizacion.

Por lo que respecta a la limitacion al aumento del naimero de estaciones,
nuestra Compariia respeta la nueva norma, y asume las cargas que de ella se
derivan, pese a su efecto asmetrlco frente a otros operadores o competidores.

De hecho, ha supuesto:

La paralizacion de proyectos de inversion en nuevos puntos de venta
que, desde nuestro compramiso de servicio, se orientaban a potenciar |a
oferta, contribuyendo, cbviamente, a crear nuevos puestos de trabajo.

En cierta medida, las inversiones gue se habian programado, se han
desplazado a otras areas.



Por otra parte, las mayores facilidades que, comparativamente, la nueva
norma da a las grandes superficies, contribuyendo a relativizar las
inversiones que se precisan para montar nuevas estaciones, introduce
un efecto distorsionador respecto de las ya establecidas, 1o que puede
provocar €l cierre de 1as mismas, por insuficiencia de margenes para
cubrir 1os costes de actividad,

Y asimismo, incrementa el riesgo de que las nuevas estaciones que puedan
abrir las grandes superficies puedan utilizar, en horario de comercio, el
estrechamiento de margenes como estrategia para captar clientes, practica
que, al margen de su licitud, podria también influir en el cierre de estaciones
existentes, que prestan servicio las 24 horas, con el consiguiente efecto
negativo tanto en la oferta de productos como en el empleo.

En cuanto a la disminucién de la participacion que mantenemaos en CLH:

Puedo indicarles que, desde los Organos de Administracion de esa
Compafiia se estan adoptando las medidas previstas en la normativa
legal y, previsiblemente, a corto plazo, podran irse concretando las
actuaciones para diversificar el accionariado, en la linea normativa
acordada por la Administracion

Informe anual.

Por lo que respecta al Informe del Ejercicio 2000, distribuide al comienzo de
este acto, me permito destacarles que se incluyen en el mismo, como es
preceptivo, las cuentas anuales e informes de gestion, tanto de CEPSA como
del Grupo consclidado, asi como las cartas de opinidon de los auditores
externos, en las gue no existe ninguna clase de incertidumbre o salvedad.

Se ofrece también en ese Informe una documentacion amplia, elaborada con
criterios de maxima transparencia y rigor, sobre los proyectos desarrollados y
en curso, la gestion de las distintas areas de negocio y la facturacion y
resultados, detallada por empresas y areas,

Me referiré, por ello, a las principales realizaciones llevadas a cabo, sin
perjuicio de que sobre ellas podran encontrar amplios detalles en el Informe
Anual,

Inversiones.

En cuanto a las inversiones. tanto CEPSA como las empresas del Grupa han
continuade desarrollando un plan de inversiones selectivas, gue nos ha
permitido en los ultimos anos:

Obtener resultados positivos en la exploracion del Bloque 406 A, en
Argelia.



Incrementar la capacidad de las refinerias, ademas de mantener su
elevado nivel de competitividad tecnoldgica y adaptar los procesos de
fabricacion para alcanzar los estandares de calidad mas exigenties.

Potenciar las sinergias entre refino y petroguimica, ademas de
consalidar la produccién petroquimica en varias especialidades, lo que
nos ha permitido mantener el liderazgo mundial en materias primas
tensioactivas, ademas de cuotas crecientes de mercado en otros
productos, entre ellos fos utilizados para la glaboracién de poliésteres y
resinas PET.

Y, asimismo:

Se ha optimizado la eficiencia energética de las refinerias y de las
principales plantas industriales, mediante la instalacion de unidades de
cogeneracién de vapor y electricidad, teniéndose actualmente una
potencia eléctrica instalada de unos 240 megavatios,

Se ha iniciado la comercializacion de butano para uso domestico.

Se ha prestado una atencion especial a la investigacion propia para
mejorar el conocimiento cientifico y técnico, ademas de desarrollar
nuevas oportunidades de negocio y diversificar nuesira oferta de
productas, labores todas ellas en las gue hemos conseguido un notable
éxito. como lo demuestra el hecho de que estemos comercializando
riuestra propia tecnologia, gque actualmente se esta aplicando en varias
refinerias de los principales paises del mundo occidental.

Se han ampliado las redes comerciales para distribuir el creciente
tonelaje de productos que se fabrica.

Y se ha aumentado la presencia internacional de nuestra petroquimica
derivada.

Y ademas;

Se ha ejercido un estricto control de los costes, tanto fijos como
variables.

Se ha continuado prestando una atencidn especial a los aspectos
relacionados con el medio ambiente, potenciando, a este efecto, la
formacion del personal, la colaboracién con las autoridades y el
patrocinio de programas y actividades cientificas tendentes a [a mejora
en este campo.



Y se han certificado por organismoes acreditados y conforme a la normativa
internacional los sistemas de gestion de las refinerias, plantas industriales y
laboratorios sobre aseguramiento de la calidad de los productos y servicios
que se ponen a disposicion de los consumidores, todo ello como parte
integrante de nuestra cultura empresarial de "excelencia®, segun el modelo
de la European Foundation for Quality Management.

Para la consecucion de esos objetivos, se han aplicado en los 5 dltimos
ejercicios méas de 306.000 millones de pesetas, cubiertos en su integridad con
el cash flow generado en la explotacion ordinaria que, en ese mismo periodo,
ha superado los 426.000 millones de pesetas.

De esas inversiones, |las realizadas en el eieycicio 2000 ascienden a mas de
87.000 millones de pesetas, presentando por Areas |a siguiente composicion:

En Exploracion y Produccion se han aplicado 13.200 millones, importe
que duplica el del ano anterior, fundamentalmente para:

Optimizar las instalaciones del yacimiento RKF, en Argelia, ademas de
incorporar diversas mejoras de seguridad en el mismo. Este yacimiento
estd produciendo actualmente unos 20.000 barriles diarios de crudo.

Continuar el desarrolio del campo OURHOUD, mediante la perforacion de
4 nuevos pozos, todos con resultado positivo, ademas de realizarse 1as
vias de acceso, efectuar la preparacion general del terreno, adjudicar
contratos "llave en mano” & iniciar la actividad de construccion de este
campo que, por su tamafio, es probablemente el segundo mas grande de
Argelia, con unas reservas totales recuperables de crudo del orden de
1.000 millones de barriies de crudo en las condiciones de operacion
previstas, y en el gue CEPSA tiene una participacion bruta cercana al 40%.
La explotacion comercial de este yacimiento se preve iniciar hacia finales
del préximo afo, con el objetivo de alcanzar una produccion total de
230.000 barrites diarios, nivel ya autorizado por el Gobierno de Argelia.

En Abastecimiento. Refino, Distribucion v Marketing la inversién ha
superado los 54,500 millones de pesetas, duplicando también la
efectuada en 1999, destacando entre las actuaciones llevadas a cabo:

En la refineria "Gibraltar", se ha efectuado el revamping de una unidad
de hidrodesulfuracion de gasodleos, con el fin de aumentar la eficiencia
del cracking y la produccion de cdestilados ligeros, io que ademas de
facilitar el cumplimiente de las nuevas especificaciones de los
carburantes nos permite flexibilizar la cesta de crudos e incrementar la
obtencién de gasolinas de bajo contenido en azufre.



En esta misma refineria se han puesto en marcha una planta criogenica
para la purificacion de hidrogeno, dos nuevas plantas de produccion de
azufre. con una capacidad unitaria de 50 toneladas diarias y una
regeneradora de aminas.

En la refineria de Tenerife, se han puesto en servicio las instalaciones
necesarias para eliminar el bencens de las gasolinas, ademas de
imetalar un nuevo reactor para desulfurar gasoleos e iniciar la
cemodelacian de Ia planta de tratamiento de aguas residuales.

En |a refineria "La Rabida", en Huelva, se ha aumentado la recupearacion
de benceno; se ha finalizado el montaje de 2 nuevos tangques de crudo
para arrendamiento a la Corporacion de Reservas Estratégicas,
CORES, con una capacidad de 150.000 metros cubicos cada uno; y 5€
ha aumentado la produccion de ciciohexana, hasta un total de 180.000
toneladas/afio, con lo que CEPSA pasa a situarse en el cuarto puesto
del ranking europeo por capacidad de obtencian de este producto.

Construir un parque de tangues de crudo y productos, que permita
satisfacer las necesidades de la Corporacién de Reservas Estratégicas,
CORES, y aumentar la flexibilidad de operacion de nuestras refinerias.

incrementar en un 15% la participacion que manteniamos  en
LUBRICANTES DEL SUR, elevandolas desde el 50 al 65%.

Y seguir desarrollando la red comercial, en Espana y Portugal, mediante
la construccidn o modemizacion de estaciones de servicio y de tiendas
de conveniencia, asi como montaje de nuevas instalaciones en plantas
industriales y de distribucion para envasado de butano para uso
doméstico, y nuevas estaciones de aviacion y factorias de bunker,
actividad esta ultima en la que CEPSA ocupa el quinto puesto en el
ranking mundial.

En Petroguimica las inversiones se aproximaron a |0s 12.000 millones
de pesetas, destacando entre los proyectos llevados a cabo!

El revamping de la unidad TA-2, de INTERQUISA, con lo que se eleva
sy, capacidad de produccion hasta 450,000 toneladas/afo, y se ha
iniciada la construccidon de una nueva linea de ese mismo producto, de
la misma capacidad, que s& espera pueda ponerse en marcha en el
curso del proximo ejercicio.

Por su singularidad, me permito  destacarles  que, ademas,
INTERQUISA, junto con la SOCIETE GENERALE DE FINANCEMENT
DE QUEBEC, han iniciado el desarrollo de un proyecto, con tecnologia
CEPSA, para la instalacion de una nueva planta de PTA, acido
tereftlico purificado, en Montreal, Canada, con una capacidad de
disefio de 500.000 toneladas/ano.
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Este producto, que es la materia prima para la fabricacion de fibras
textiles, pintura en polvo y resinas PET, entre otras aplicaciones, tiene
una demanda creciente, previéndose destinar la produccion de ja nueva
factoria fundamentalmente a los paises del NAFTA, es decir, Estados
Unidos, Canada y Méjico.

Cuando esta nueva planta entre en funcionamiento, lo que se &spera
tenga lugar hacia finales del ano 2002, nuestra filial, INTERQUISA,
pasard a ocupar una de las primeras posiciones en el ranking mundial
de productores de PTA.

Elevacion de la capacidad de produccion de parafinas lineales de
PETRESA, en Espafia, hasta un total de 400.000 toneladas/ano, o que
permitira cubrir las necesidades de ese producto tanto de la propia
sociedad como de DETEN y de PETRESA CANADA.

Ampliacion, en un 50%, de la capacidad de produccion de aminas de
ERTISA, hasta un total de 15.750 toneladas al ano.

Todas estas inversiones se han cubjerto mediante recursos autogenerados por
operaciones ordinarias, que han superacdo los 126,000 millones de pesetas,
con un aumento superior a los 40.900 millones y el 47% sobre el ejercicio
anterior, aplicandose el excedente a reforzar la estructura financiera y
patrimonial. Ademas, se ha incrementando el fondo de maniobra en mas de
40.800 millones y se ha mantenido en todo momento el equilibrio financiero y |1a
liquidez adecuada.

Actividades.

Par lo que respecta a las actividades desplegadas, me permito destacarles

que:

En Exploracion v Produccidn:

Se han extraido 7,4 millones de barriles de crudo del yacimiento RKF,
con aumento del 8% sobre el ano anterior,

CIEPSA, filial al 100%, también dedicada a la exploracion y produccion
de crudo, ha obtenido, en Espafia, mas de 65000 barriles por su
participacion en el yacimiento off-shore "Casablanca".

Se han continuado las negociaciones con la NATIONAL IRANIAN OIL

COMPANY, NIOC, que ha elegido a CEPSA para elevar la produccion
actual del campo CHESMEH KHOSH, en Iran.

I



En Colombia hemos participado en a licitacion publica de un amplio
dominio minero, que cubre varios Bloques, 10s cuales nos han sido
adjudicados, habiéndose suscrito recientemente con ECOPETROL los
correspondientes contratos.

Y estamos iniciando los trabajos preparatorios para efectyar un sondeo
en el permiso "Cameros”, en La Rioja.

En Abastecimigntio.

Se han comprado cerca de 20 miliones de toneladas de crudo, cifra
similar a la del ano anterior, y s€ han @dquirido cerca de 5 millones de
toneladas de otros  productos petroliferos Y petroguimicos,
fundamentalmente gasdleos y fueldleos, con aumerio del 22% sobre el
gjercicio precedente, con ei fin de complementar la produccion propia,
para atender |a demanda de nuastros clientes.

Se han puesto en servicio 2 NUevVos petroleras de doble casco.

En el drea industrial.

En las refinerias se han destilado 19,8 millones de toneladas de crudo,
manteniéndose un grado de utilizacion efectiva del 98% de la capacidad
operativa, porcentaje que €S ampliamente superior al promedio europeo.

Y se produjeron 293.000 toneladas de lubricanies y parafinas, con
aurmento del 19% sobre el afio anterior.

En Petroguimica basica:

Se obtuvieron cerca de 900.000 toneladas de materias primas
petrogquimicas, fundamentalmente bhenceno, tolueno, ciclohexano y
xilenos.

En Petrogquimica de especialidades:

INTERQUISA, filial al 100%, que se dedica a la fabricacion de acido tereftalico
purificado y dimetiltereftalato, obtuvo una produccion  conjunta de unas
400,000 toneladas, que equivalen al 30% de la produccion total europea.

PETRESA, también filial al 100%, junto con DETEN y PETRESA
CANADA, en las que se fienen participaciones de control, han
mantenido el liderazgo mundial en la fabricacion de alguilbenceno lineal,
producto tensioactivo utilizado para la fabricacion de detergentes.
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ERTISA, en la que iguaimente contamos con una participacién_ del
100%, dedicada a la produccién de cumeno, fenol, acetona, aminas,
alfametilestireno y ofros derivados obtuvo una produccién agregada
superior a las 500.000 toneladas, con aumento de mas del 11% sobre el
ano anterior.

Y PLASTIFICANTES DE LUTXANA aumenio la produccion de
plastificantes, acetatos y acrilatos en un 16% respscto de 1999

En el area comercial de petrdleo:

Se han vendido 3.6 millones de barriles de crudo procedentes del
yacimiento RKF, que es el volumen gue nos corresponde en virtud del
contrato de reparto de produccion en vigor, con aumento de unos
100.000 barriles sobre el afo antericr.

Se comercializaron 22,3 millones de toneladas de productos derivados
del petréleo, con aumento de unas 225.000 toneladas sobre 1999,
manteniéndose nuestra cuota en el mercado espafol en niveles en torno
al 25%.

Se aumentd en un 10% el volumen de suministros a operadores
marroquies, ademas de lograrse una creciente participacion en el
mercado luso.

Se comercializaron en Espafia mas de 5700 millones de litros de
gasolinas y gasodleos, y se incrementd el numero de titulares de tarjetas
de pago del Grupo CEPSA, ademas de mantenerse una intensa
actividad en el TRANS CLUB, que presta servicios a los profesionales
de la carretera.

En Ventas Directas se alcanzd un incremento en volumen superior al
7% sobre el afio anterior; en gaséleo B, para uso agricola, industrial y
minero, cuye mercado total crecid en Espafia un 4%, CEPSA consiguid
uUn nuevo incremento en su cuota de mercado, influenciado por el éxito
del AGROCLUB, dirigido a ganaderos y agricultores; y en gasoleo C,
para calefaccion, se ha continuado la tendencia expansiva del volumen
de.negocio, con un creciente volumen fidelizado.

Ademas:

Hemos seguido manteniendo el liderazgo en el mercado de bunker en
Espana y estamos registrando una creciente participacion en los puertos
del Canal de Panams, habiéndose comercializado en total, en esta

Area, mas de 5 millones de toneladas, lo que constituye un nuevo récord
del Grupo.

Se han registrado unas ventas proximas a los 2 millones de toneladas
en el mercado de aviacion civil y militar, area en la que tenemos
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certificada |la seguridad y calidad de nuestras instalaciones y productos,
y en la gue seguimos aumentando el numero de suministros.

Se superaron las 312.000 toneladas en ventas de lubricanies, bases y
otros productos terminados de los que un 55% se destinaron al mercado
espanol, bajo las marcas CEPSA -que es lider del mercado- y ERTOIL.
Ambas marcas cuentan con el certificado de calidad de AENOR, segun
la norma 150 8001.

Y se vendieron a clientes finales 95.000 toneladas de propano y butano,
con un aumento conjunto proxime al 15% sobre el afio anterior, Parte de
este aumento se debe a la intensa actividad que venimos despiegando
para la introduccion de una nueva botella de butano para uso domestico,
realizada en acero inoxidable, de bajo peso, homologada y dotada de
los Gltimos avances en disefio y seguridad, cuya comercializacion ya
hemos iniciado en las Comunidades Autonomas de Andalucia, Murcia,
Valencia y Madrid, asi como en varias provincias de Castilla-La Mancha
y Castilla-Leodn, en las que durante &l Ejercicio se vendieron 1.800.000
botellas. En nuestros planes de negocio tenemos previsto extender
progresivamente esta actividad al resto de las Comunidades.

En el area comercial petroguimica;

Se han distribuido mas de 1,2 millenes de toneladas de materias
petroquimicas basicas, de las cuales un 27% se han destinado a la
exportacién, area en la que se registrd un crecimiento del 8% sobre &l
afo anterior.

INTERQUISA registrd unas ventas de 422.000 toneladas, de las que un
41% se destinaron al mercado exterior, fundamentalmente a paises de
la Union Europea.

PETRESA junto con DETEN y PETRESA CANADA -estas Ultimas
basicamente comercializan sus producciongs en los paises de
Sudamérica y del mercado NAFTA- alcanzaron, en conjunto, unas
ventas de 644.000 toneladas, con un crecimiento del 43% sobre 1999,
principalmente por la incorporacion plena, desde el inicio del Ejercicio,
de DETEN QUIMICA, al Grupo CEPSA.

ERTISA vendio 587.000 toneladas, con aumento del 6% sobre 1999,
desiinandose mas de 297.000 toneladas a los mercados exteriores,
equivalentes al 4/% del total.

Y PLASTIFICANTES DE LUTXANA, comercializo 31,600 toneladas, de
las que se exportaron mas de 7.000, con aumento del 22% sobre el
gjercicio anterior.

Y, por otra parte, se han dado pasos importanies en actividades reiacionadas
con gas natural, destacando, en particular:
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La firma de un protocolo de acuerdo con la empresa nacional argeling,
SONATRACH, para la creacién de la sociedad MEDGAZ, en la que
también estara presente nuestro accionista, TOTALFINAELF, ademas
de varias empresas multinacionales energeticas de primer nivel mundial,
con el fin de proceder, en la primera etapa, al estudio de viabilidad y
promocién del gasoducto Argelia-Europa.

Por otra parte, nuestra filial, CEPSA GAS COMERCIALIZADORA, ha
efectuado la importacidn de varios cargamentos de gas natural licuado,
por mas de 1.000 millones de termias, para Consumo en nuestras
refinerias, actividad que se prevé ir ampliando hasta llegar a la venia a
terceros, en la medida en que 1o posibilite la normativa legal.

Y, por otro lade, junto con uno de nuestros primeros accionistas, UNION
FENOSA, se ha continuado el desarrolio de un proyecto para la
construccion de una planta de ciclo combinado, del gue ya s& han
adjudicado los equipos principales, que contara con dos grupos
eléctricos, con una potencia total de 740 megavatios, y cuya produccion
de vapor se utilizara para consumo en 1as refinerias, optimizando, en
consecuencia, la produccién energetica.

Como habran podido apreciar, en el gjercicio 2000 se ha desarroliado una
intensa labor, tanto en el ambito de la exploracién y produccion de crudo como
en las areas industrial y comercial, y se ha seguido ampliando la red de
distribucién, lo que nos ha permitido comercializar nuestros productos en
paises de los cinco continentes, en los que competimes con las principales
firmas petroleras y petroguimicas mundiales.

Informacién economica-financiera,

Por io que respecta a la evolucion econdmica del Grupo CEPSA, me permito
resaltarles que, a nivel consolidado:

El volumen de negocio, incllidos impuestos especiales, supero los
12.174 millones de euros, con aumento de mas de 4.000 millones y
practicamente un 50% sobre el ejercicio anterior.

Sin incluir la imposicion indirecta, las ventas netas alcanzaron los 10.305
millones de euros, lo que también constituye un maximo historico, con
un crecimiento interanual superior al 63%.

De la facturacion total, neta de impuestos, 7.845 millones de euros
corresponden a operaciones realizadas en Espafa, con un crecimiento
interanual que rebasa los 3.055 millones y el 63% frente al ano anterior.

A su vez, las exportaciones rebasaron los 2.459 millones de euros y el
aumento registrado en esta drea fue de 942 millores y el 62% sobre ¢l
gjercicio de 1988,
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En estos incrementos gue acabo de indicarles en la cifra de negocio se
recogen el efecto combinado de:

Como

Las ampliaciones de la capacidad industrial operativa y la mejora de las
redes comerciales,

El crecimiento de Ias cotizaciones internacionales del crudo y de los
productos petroliferos y petroquimicos, acentuada en el afo 2000 por la
depreciacion del euro respecto del dolar.

La constante mejora de la calidad y el progresivo desplazamiento de |a
fabricacion del Grupa CEPSA hacia productos de mayor valor anadido.

Y la variacion del perimetro de consolidacion, en el gue se han
producide, fundamentaimente, los siguientes cambios:

- La incorporacién, por integracidn global, de la participacion
mayoritaria en DETEN QUIMICA, principal empresa productora
de alquilbencena lineal en Iberoameérica, con sede en Brasil.

- El aumento, en un 15%, de | participacion en LUBRISUR, con [a!
que ha pasado a formar parte del Grupo que consolida por
integracion global.

- Y la baja. por venta, de CONDEPOLS Y DERFPROSA, empresas
dedicadas a la fabricacion de envases y filmes de polipropileno,
que no encajaban en la linea estratégica de concentracion de
actividades del Grupo CEPSA en las areas de petrdleo,
petroquimica, gas y energia.

resultado de la linea de gestion desarrollada:

El resultado econdmico rebaséd los 8379 millones de euros, con aumento
de 334 millones de euros y un 61% sobre 1989.

Y el resultado operativo alcanzé los 613 millones de euros, lo que

supone un incremento interanual de mas de 229 millones de euros y el
60%.

A este Ultimo nivel me permito destacarles que todas las Areas de negocio del
Grupo CEPSA han registrado una aportacion positiva y creciente. En concreto:

Exploracion y Produceion obtuvo un beneficio operativo de 43 millones
de euros, con un aumento de mas del 300% sobre el afio anterior.

Refing, Distribucion y Marketing obiuvo cerca de 410 millones de euras,
con una expansion del 74% sobre 18999
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Y Petroguimica, pese a la caida de los margenes de comerciali;.?cién,
por la subida de precio de las materias primas ligadas a la evolucion del
crudo, alcanzd un resultado operativo de 158 millones de euros, con un
crecimiento del 17% sobre el ejercicio precedente.

For otra parte, también a nivel consalidado, se han contabilizado en el ejercicio
Resultados Extraordinarios, cuyas cifras y conceptos més sobresalientes han
sido los siguientes:

Por un lado, resultados positivos por un total de 67,4 miilones de euros,
fundamentalmente por beneficios obtenidos en cesiones de terrenos
ligadas al proyecto de remodelacién de |a refineria de Tenerife; venta de
la participacion mantenida en CONDEPOLS vy DERPROSA,;
subvenciones en capital transferidas a resultados y provisiones que han
quedado disponibles en virtud de litigios resueltos a favor de nuestra
Compania.

Y, en sentido inverso, 158,5 millones de euras, que se refieren a ajustes
netos por correcciones valorativas, realizadas al cierre del ejercicio,
correspondientes a determinados aciivos, asi como el incremento de
diferentes provisiones realizadas para adecuar los riesgos derivados de
la actividad que, siguiendo criterios de prudencia, pudieran producirse
en las relaciones con terceros y con el personal.

Como consecuencia de todo ello, resulta,

Un cash flow positivo de 760 millones de euros (126,459 millones de
pesetas), con aumento de 246 millones (40.927 millones de pesetas) y
un 47,8% sobre el afo anterior.

Un beneficio consolidado antes de impuestios de 490 millones de euros
(81.474 millones de pesetas), con aumento de 127 millones (21.135
millones de pesetas) sobre el ano anterior.

Un beneficio consclidado atribuible, después de impuestos y de la
participacion de minoritarios, de 356 millones de euros (58.250 millones

., de pesetas), que ademas de constituir también un récord en |a historia
dej Grupo CEPSA, supone un crecimiento de 102 millones de euros
(16.948 millones de pesetas) y el 40% sobre 1999,

Y un ratio de beneficios sobre cash flow que se situa en el 46 8%, nivel
mas alto que el de otras importantes empresas del sector.

Me permito destacarles ademas que, tomando como referencia el afto 1996, en
esta etapa, en la que tambien se recoge el efecto de [a gestion y del programa
de inversiones llevado a cabo en las anteriores;

Se ha triplicado el beneficio consolidado, con un aumento medio
acumulativo anual del 30%, que ha situado al Grupo CEPSA en los
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primeros puestos del ranking de grupos industriales por el aumento de
asta magnitud, & lo que cabe unir gue también nos ha permitido
colocarnos en los lugares de cabecera de los grupos industriales
espanoles por la cifra de rnegocio.

Se ha aumentado la rentabilidad de los capitales empleados desde ¢l
7% hasta alcanzar un ROCE ordinario del 14,9%, es decir, mas del
doble.

Y se han incrementado tanto 108 recursos generados por accién, gque
han pasado desde 1,13 a 2,84 euros (desde 188 a 473 pesetas), como
el peneficio, que ha evolucionado desde 0,47 a 1,33 euros por titulo
(desde 78 a 221 pesetas).

A todo ello cabe unir gue la rentabilidad sobre los fondos propios medios
se ha situado en el gjercicio 2000 en un 19,3%, frente al 15,5% en 1999,
lo que supone un aumento interanual de 3,8 punios.

Por lo que respecta al balance, me permito destacarles, también a nivel
consolidado, por ser en nuestro caso también mas representativo, que:

Cerramos el afio 2000 con unas inversiones en inmovilizado material e
inmaterial que, a coste en libros, superaron los 4.421 millones de euros,
para los que se tienen constituidos unos fondos de amortizacion y de
provision por mas de 2.267 millones, que suponen una cobertura del
51,1% (50,2% en 1999).

Esta tasa alcanza mayor significacion si se tiene en cuenta que las
inversiones realizadas en los 5 Uitimos afios en @se tipo de
inmovilizados ha superado los 1.839 millones de euros, lo que puede
dar idea de la modernidad de las instalaciones y equipos con gue
contamaos.

Y en cuanto a los fondos propios, se han seguido incrementando por
aumento de reservas con cargo a resultados, cerrandose el ejercicio
~000 con un total de 1.268,3 millones de euros, de los gque 2676
millones corresponden a capital, que ya estd redenominado en esta
moneda.
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Por otra parie, &l endeudamiento financiero neto, imcluido el efecto del
fondo de pensiones para &l personal, equivale al 62.5% de los fondos
propios, con disminucion de 1,85 puntos sobre el 64,4% en la misma
facha del ejercicio precedente, destacando, ademas, que la deuda
fimanciera media del ejercicio equivalé Unicamente a 1,3 veces l0s
recursos generados, tasa gue es expresiva de nuestra capacidad de
generacidn de cash flow y del amplio margen disponible para nuestras
operaciones € inversiones,

Asimismo, me permito resaltarles que, en todo momento, hemos
mantenido un adecuado equilibrio financiero, cerrandose el Ejercicio con
un fondo de maniobra positivo superiar a 450 millones de euros, que €3
mas del doble del que registrabamos 2] término de 1999, lo que Nos
ofrece |a estabilidad financiera necesaria para acometer las inversiones
programadas sin merma de nuesira solvencia a corto.

La mejora que el Grupo CEPSA ha experimentado en tados los érdenes junto a
las favorables expectativas para los proximos ejercicios, esta siendo valorada
muy positivamente por firmas de analistas de primer nivel internacional, que
han expresado en el curso del ejercicio, y en fechas recientes,
recomendaciones de compra de nuestros titulos.

Espero, por todo ello, gue en el mercado bursati se produzca una nueva
adecuacion al alza de las cotizaciones, entre otros aspectos porque:

Ei PER de CEPSA en el afio 2000 se situd en 7,04, frente a niveles
medios de la Bolsa en torno a 20 -en parte por el exagerado efecto del
sector TMT (tecnologia, medios, telecomunicaciones), lo que pude
justificar la correccion que s ha producido en el ultimo trimestre al
efectuar la valoracion a un PER maés realista- lo que deja un potencial
importante de subida.

E| dividendo total previsto con cargo a los resultados del gjercicio 2000
supone una rentabilidad proxima al 5% en relacion con la cotizacion
media, tasa que ademas de ser superior en 1,45 puntos respecto del
gjercicio anterior, se halla en pOSiciones superiores a los de activos de
rerita fija del sector publico y de sociedades de primer nivel.

Avance del primer cuatrimestre del ejercicio 2001,

Por lo que respecta al primer cuatrimestre del ejercicio 2001, el Resultado
Qperativo por Areas al cierre del mismo ha sido el siguiente:

Exploracion y Produccion ha superado los 16,8 millones de euros, con
un incremento del 17% sobre el mismo periodo del ano anterior.

E| de Refino y Distribucion se eleva a 140 9 miliongs de euros, con un
crecimienta de 42,3 millones y el 43% sobre el gjercicio precedente.
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Y el del Area de Petroguimica aicanza log 70,9 millones de euros, o gue
supone una expansion interanual superior al 44%.

Tras deducir el resto de los costes y gastos, tanto fijos como variables, sobre lo
gue se mantiene un estricto control, asi como la provision para el Impuesto
sobre Saciedades y la participacién de minoritarios, resulta:

Un beneficio consolidado atribuible de 151,9 millones de euros (25.274
millones de pesetas), con un crecimiento superior al 46% sobre el
mismo periodo del afa 2000.

Y un margen positivo de autofinanciacion, por una cuantia que rebasa
los 228 4 millones de euros (38.008 millones de pesetas), que cubre,
con amplitud, las inversiones que sé astan llevando a cabo, aplicandose
ol excedente a reducir 1a financiacion externa.

Propuesta de aplicacion de resultados.

| a fortaleza del balance y la expansion de los resultados @ que me acabo de
referir, junto a las favorables expectativas de crecimiento dé los beneficios en
los proximos afios, han movido al Consejo de Administracion a proponerles el
incremento del dividendo.

A este efecto, entre las propuesta que se someten a su consideracidn figura el
pago, por CEPSA, de un dividendo integro de 77 pesetas por accion,
equivalente a 0,46278 euros, lo que supone un crecimiento del 24,19% sobre
el gjercicia anterior.

Este incremento se une al registrado en los ejercicios precedentes, por lo que
si se aprueba esa propuesta supondra gue en los 5 dltimos anos el dividendo
total repartido habra crecido un 92,5%.

Me permito destacarles ademéas que el dividendo que se les propone equivale
al 34,7% del beneficio consolidado del Grupo, 1asa que, en opinion del Consejo
de Administracién, encaja plenamente con ia politica de reforzamiento de la
solvencia patrimonial y financiera y s, asimismo, consecuente con el esfuerzo
inversor que estamos acometiendo y que tememos previsto realizar en los
proximos ejercicios.

Dado que con cargo al dividendo propuesto se han distribuido a cuenta 32
pesetas por accion, se efectuara un pago complementario de 45 pesetas por
titulo, equivalentes a 0,270455 euros, que se hara efectivo, si se aprueba, &
partir del proximo dia 25 de junio.
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Objetivos del Grupo CEPSA.

Se contemplan en el plan estratégico, gue se actualiza anualmente, |a
realizacién de un programa de inversiones selectivas y rentables gue, en sus
principales lineas de actuacién para el periodo 2001 a 2005, incluye como
objetivos:

Mantener la produccién actual de petréleo del yacimiento RKF.

Iniciar, a finales del afio 2002, la extraccion de crudo del yacimiento
OURHOUD.

Iniciar 1as labores de prospeccidn y perforacion en Colombia, ademas de
participar en otros proyectos asumibles, en varios paises de América y
de otros continentes, directamente y en colaboracion con nuestros
30CI085,

Incrementar la capacidad de destilacion en unos 2 millones de
toneladas/afo; adecuar la produccion de carburantes a las nuevas
calidades que plantea la directiva Auto Oil 2005; seguir mejorando la
eficiencia operativa, seguridad y rentabilidad economica de las
refinerias, ademas de continuar con el programa de optimizacion de
costes y de aumento del valor afiadido de las mismas; y potenciar las
sinergias del refino con la petroguimica, especialmente en productos
aromaticos en los que tenemos una fuerte posicidon de mercado.

Impulsar la red de estaciones de servicio, deniro de los limites legales
establecidos, ademas de aumentar el peso de los productos y servicios
non-oil. e incrementar la presencia de nuestra red en el exierior,
principalmente en Portugal y paises del Norte de Africa.

Aumentar las actividades en el mercado de aviacion ademas de seguir
liderando las de bunker en las zonas en gue operamos en Espafa, e
impulsarlas en la zona del Canal de Panama.

Poterciar las sinergias derivadas de |a integracion de Ventas Direcias y
Estaciones de Servicio, ademas de incrementar la infraestructura de
terminales de asfaltos en |a peninsuia, y consalidar el posicionamiento
de mercado de los lubricantes en franjas de elevada calidad.

Ampliar a todo el territorio nacional la distribucion de butano para uso
doméstico; poner en marcha plantas de ciclo combinado sinérgicas con
las plantas industriales y participar activamente en el sector de gas
natural, en colaboracion con nuestros socios y con empresas nacionales
e internacionales del maximo nivel, aprovechando las oportunidades que
pueda ofrecer |a liberalizacion del sectaor.
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Incrementar las producciones de normalparafinas, acido tereftalico
purificado, propileno y benceno, ademas de afianzar |z posicion
competitiva en fenol y otros productos aromaticos.

Y continuar en la linea de aquilatar los costes de estructura; implantar
nuevas acciones tendentes a reducir los costes de fabricacion vy
distribucion y optimizar los costes de mantenimiento, aprovisionamiento
y servicios, asi como |os de compras, tancaje y logistica.

Este plan de inversiones, del que les he esbozado las principales lineas
estratégicas, y que es continuacion del que venimos desarrollando, supone la
realizacién de inversiones entre los afos 2001 y 2008 por un importe superior a
400,000 millones de pesetas, cuya cobertura financiera se preve llevar a cabo,
en el periodo, mediante:

El cash flow de la actividad ordinaria que, segun las previsiones
formuladas, realizadas con gran prudencia, ascenderd a mas de
600.000 millones de pesetas, con un salto cuaniitativo impertante a
partir del afo 2002, como consecuencia de la puesta en marcha de
riuevas unidades productivas.

Todo ello nos permitira:

Aumentar progresivamente el resultado operacional, ademas de lograr
un mayor equilibrio en la contribucidn al mismo de las areas de negocio
y mantener la tendencia expansiva de los beneficios, con el objetivo de
alcanzar los 2,37 euros por accion al final de ese periodo (1,33 euros en
el afio 2000), posicionandonos en la banda alta de rentabilidad del
sector petréleo a nivel mundial.

Seguir incrementando los fondos propios asi como la dimensidn del
balance, reforzande los elevados niveles alcanzados en materia de
solidez patrimonial y financiera.

Y disminuir progresivamente los costes, hasta alcanzar al final del
periodc una reduccion del orden de 20.000 millones de pesetas
respecto de la situacion actual.

En defiritiva, las acciones disefiadas, asumibles en un marco economico de
crecimiento sostenido, se han proyectado fundamentalmente para:

Aumentar la capacidad instalada; obtener productos de calidad
homologada a precios competitivos y aumentar la red comercial, con el
objetivo de afianzar |la proyeccion del Grupo CEPSA en los mercados
mundiales.

Maximizar el valor de la empresa para los accionistas por la via de elevar los
fondos propios y continuar la senda expansiva de los beneficios.
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Y contribuir a la generacion de empleo.

Despedida.

En definitiva, sefioras y sefiores accionistas, el Grupo CEPSA no sdlo esia
alcanzando metas cada vez mas importantes en el ambito acondmico, industrial y
comercial, de las que los resultados y actividades llevadas a cabo en el Ejercicio
2000 son un claro ejemplo, sino que se han tomada iniciativas que:

Nos permitiran seguir mejorando nuestra posicion fuerte y competitiva.

Ademas de conseguir metas, cada vez mas positivas, en todas las areas
de actividad.

Para ello, el Grupa CEPSA cuenta con el apoyo del nucleo accionarial estable,
que yo agradezco sinceramente, asi como la destacada labor de los
Consejeros que representan a.

TOTALFINAELF, que ocupa el cuarto puesto mundial en el ranking de
las empresas petroleras.

BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, que lidera el primer Grupo
Bancario espafiol, ademas de contar con una fuerte presencia en las
areas europea y americana.

INTERNA'UONAL PETROLEUM INVESTMENT COMPANY, de laos
Emiratos Arabes Unidos, que forma parte del grupo de principales
productores mundiales de crudo.

v UNION FENOSA que, ademas de ser una de las primeras empresas
eléctricas espanolas, estd acometiendo un importante plan de desarrollo
para impulsar actividades energéticas y otras dreas de negocio con un
elevado potencial de crecimiento.

Deseo, por dltimo, dejar constancia de mi agradecimiento a todo &l personal
del Grupo CEPSA por el esfuerzo realizado para la consecucion de los
brillantes resultados alcanzados en el Ejercicio, ademas de animarles a
proseguir. en esa linea, para lograr los objetivos que nos hemos fijado.

Y a ustedes, sefioras y sefioras accionistas, por Sus muestras de apoyo y por
la confianza que tienen depositada én CEPSA, a las gue seguiremos
correspondiendo con la maxima dedicacion, para alcanzar las metas que les he
comentado, lo que redundard en tavor de todo el cuerpo social.

De nuevo, muchas gracias por su presencia en esta Junta General de
Accionistas.
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