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CEPSA.
PRIMER TRIMESTRE 2007 AVANCE DE RESULTADOS
El beneficio neto consolidado asciende a 207 millones de euros

e Frente al cuarto trimestre de 2006, supone una mejora del 42%, debida,
fundamentalmente, a la revalorizacion del valor de inventarios desde las posiciones
de final de afo.

e La disminucion relativa de resultados frente al primer trimestre de 2006 se debe,
principalmente, a la debilidad del délar, a la caida del margen en la generacion de
electricidad por los menores precios de venta al pool, asi como a la mayor presién
fiscal sobre los rendimientos de la actividad de exploracién y produccién.

e En abril, se ha firmado con Egipto, el Contrato de Concesiéon del Blogue South
Alamein, en el que CEPSA, como operador del bloque, acometera en una primera
fase un programa exploratorio de al menos 20 millones de délares.

e La rentabilidad sobre el capital empleado medio (ROACE) se sitia en el 17% vy la
relacion entre deuda netay fondos propios (Gearing) se reduce al 5%.

e El beneficio neto consolidado trimestral representa 0,77€ por accién. El impacto de
la valoracién de inventarios a Coste Medio Unitario (CMU) es de 0,11€.

e Las inversiones del periodo ascienden a 118 millones de euros.

¢ Principales magnitudes.

Primer Cuarto Primer Primer
Trimestre  Trimestre Var Trimestre  Trimestre Var
2007 2006 (%) Millones de euros (*) 2007 2006 (%)

Resultado Econdmico Bruto de

Explotacién
334 355 -6% A Coste Medio Unitario 334 458  -27%
368 373 -2% A LIFO 368 391 -6%

Resultado Operativo
315 199 58% A Coste Medio Unitario 315 362 -13%
269 261 3% A LIFO 269 294 -9%
Beneficio Antes de Impuestos
316 204 55% A Coste Medio Unitario 316 360 -12%
270 266 2% A LIFO 270 293 -8%
Beneficio atribuido a la sociedad

dominante
207 145 42% A Coste Medio Unitario 207 235  -12%
175 186 -6% A LIFO 175 191 -8%

Beneficio por accién (€/accion)
0,77 0,54 42% A Coste Medio Unitario 0,77 0,88 -12%
0,66 0,69 -6% A LIFO 0,66 0,71 -8%

(*) Cifras no auditadas. (LIFO = “Last in, First Out”).
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Primer Trimestre 2007

El Resultado Econémico Bruto de Explotacién, medido segun criterio LIFO, ha alcanzado 368
millones de euros, un 6% inferior al generado en el primer trimestre del afio 2006. Por su lado, el
Resultado Operativo a LIFO, obtenido una vez descontadas las dotaciones realizadas para amortizar
los activos fijos del Grupo y las provisiones de caracter operativo, se ha situado en 269 millones de
euros, lo que representa una reduccién del 9% respecto al ejercicio anterior.

Con carécter general, la depreciacion que ha experimentado el ddlar estadounidense respecto al
euro, 1,31%/€ de media en enero—marzo de 2007 frente a 1,20%/€ en el mismo periodo de 2006, es la
causa mas relevante que, en esta comparacion, ha impactado de forma negativa en los resultados
consolidados. Por areas de negocio, la mejora en Refino y Distribucion so6lo ha podido compensar,
parcialmente, la drastica reduccion de los resultados del area de Gas y Electricidad debida
principalmente a la caida de los precios de venta al pool. En este sentido, los precios de venta en el
mercado de futuros OTC presentan una clara mejora respecto a la situacién actual que, caso de
confirmarse, supondran una mejora de los resultados de esta actividad.

El “efecto stock”, diferencial entre la valoracién de existencias a Coste Medio Unitario, criterio utilizado
para la formulacién de los estados financieros bajo Normas Internacionales de Informacién
Financiera, y el LIFO, usado para medir la rentabilidad de los segmentos de negocio, ha tenido un
impacto positivo que asciende, antes de considerar la carga fiscal correspondiente, a 46 millones de
euros en 2007, mientras que, en el primer trimestre de 2006, este concepto tuvo un efecto del mismo
signo de 68 millones de euros.

El Beneficio Antes de Impuestos se ha situado en 316 millones de euros en este primer trimestre. El
gasto por el impuesto sobre sociedades se beneficia del nuevo tipo impositivo base del 32,5%
aplicado en Espafia, pero esta afectado por el nuevo impuesto argelino que ha incrementado la carga
fiscal sobre los beneficios conseguidos en el Blogue 406 en cerca de un 25%. El Beneficio atribuido a
la Sociedad Dominante que resulta, se ha elevado a 207 millones de euros y 175 millones sin el
“efecto stock” ya mencionado, arrojando diferencias de -12% y -8% con los tres primeros meses del
ejercicio 2006.

El Resultado Operativo consolidado muestra un incremento del 58% respecto al cuarto trimestre de
2006. Los resultados, valorando las magnitudes segun LIFO son similares pero el diferente
comportamiento del “efecto stock”, que drend 62 millones de euros en el cuarto trimestre de 2006, ha
llevado al incremento citado. El Beneficio Antes de Impuestos y el Beneficio atribuido a la Sociedad
Dominante han evidenciado, también, crecimientos del 55% y 42% respectivamente.

Situacion financiera y patrimonial

Los flujos de caja que se han generado en los tres primeros meses de 2007 han ascendido a 309
millones de euros. Con estos fondos, junto a la disminucion del volumen de capital circulante
operativo en 63 millones de euros, se ha hecho frente al pago de las inversiones en activos a largo
plazo, 113 millones de euros, y se ha reducido, de nuevo, el nivel de la deuda financiera neta en 260
millones de euros aproximadamente.

La contencién de la deuda y el robustecimiento de de los fondos propios, que alcanza una cifra
cercana a los 5.000 millones de euros, han hecho que el indice de autonomia financiera vuelva a
mejorar, reduciéndose nuevamente hasta situarse en el 5% al finalizar el primer trimestre.

La rentabilidad sobre los capitales empleados medios (ROACE) se ha mantenido en torno al 17%,
similar a la obtenida para el conjunto del afio 2006.
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Cuenta de resultados por areas de negocio

Millones de euros (*)

Resultado Econ6mico Bruto de
Explotaciéon a LIFO

Exploracion y Produccion
Refino y Distribucion

Petroguimica Derivada
Gas y Electricidad

Amortizaciones y provisiones de

circulante y operativas

Resultado Operativo a LIFO

Exploracion y Produccién
Refino y Distribucion
Petroguimica Derivada
Gas y Electricidad

Efecto stocks (diferencia CMU -
LIFO)

Resultado Operativo a CMU

Otros conceptos no operativos
Impuesto sobre Sociedades

Intereses de socios minoritarios

Resultado atribuido a la
sociedad dominante

Primer
Trimestre
2007

368

126
202

269

100
154
15

46

315

-108

207

Cuarto
Trimestre
2006

373

122
209
30
13

-112

261

90
159

145

Var.
17107/
4T06

-2%
4%
-3%
9%
-48%

-12%

3%
11%
-3%
30%
-169%

58%

-71%

94%

-34%

42%

Primer
Trimestre
2006

391

128
191
36
36

294

103
146
17
29

68

235

(*) Cifras no auditadas. (CMU = Coste Medio Unitario; LIFO = “Last in, First Out”).

Definiciones:

¢ Resultado Econémico Bruto de Explotacion: Ingresos — costes operativos + resultado de sociedades

logisticas consolidadas por el método de puesta en equivalencia.

* Resultado Operativo: Resultado Econdémico Bruto de Explotacién — amortizaciones y deterioros de activos —

provisiones operativas — provisiones de circulante.

*  Beneficio Antes de impuestos: Resultado Operativo — resultado financiero neto— provisiones no operativas —

subvenciones de capital y otros ingresos y gastos.

Var.
17107/
1TO06

-6%
-1%
6%
-9%
-81%

3%

-9%
-3%
5%
-6%
-102%

-13%

187%

-11%

-64%

-12%
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Resultados Primer Trimestre de 2007 por areas

Exploracion y Produccién

Primer Cuarto Primer Primer
Trimestre  Trimestre Var Trimestre  Trimestre Var
2007 2006 (%) Millones de euros (*) 2007 2006 (%)

Resultado Econémico Bruto de
126 122 4% Explotacién a LIFO 126 128 -1%

100 90 11% Resultado Operativo a LIFO 100 103 -3%

Actividad y magnitudes de referencia

Ventas de crudo (millones de

1,95 2,35 -17% barriles) 1,95 2,22 -12%
57,75 59,68 -3% Cotizacion Brent ($/barril) 57,75 61,75 -6%
44,07 46,26 -5% Cotizacion Brent (€/barril) 44,07 51,37 -14%

(*) Cifras no auditadas. (CMU = Coste Medio Unitario; LIFO = “Last in, First Out”).

La cotizacion del crudo Brent de referencia empezé a mostrar en el mes de febrero ciertos sintomas
de recuperacién que se agudizaron de manera brusca en la segunda mitad del mes de marzo, hasta
terminar el trimestre con un precio cercano a 69%/barril, un 17% superior a la cotizacion con la que se
inicié el Ejercicio. Fruto de esta evolucion, la media del trimestre se ha situado en 57,75%/barril, cifra
menor que la del trimestre precedente en un 3%, y que la de los tres primeros meses de 2006 en un
6%. Esta reduccion del precio del crudo es adn mayor si se mide en euros, un -5 % y -14%
respectivamente, debido al fortalecimiento relativo de éste respecto al ddlar.

Los yacimientos argelinos, de donde se obtiene la mayor parte del crudo producido por CEPSA, han
continuado operando a un ritmo satisfactorio. Las cantidades disponibles para la venta, netas ya de
los impuestos y tasas sobre los beneficios devengados en Argelia, se han elevado a 1,95 millones de
barriles en este primer trimestre de 2007.

En su conjunto, el &rea de Exploracion y Produccién ha obtenido un Resultado Econémico Bruto de
Explotacion de 126 millones de euros y un Resultado Operativo de 100 millones de euros. Ambas
cifras, aunque son ligeramente inferiores a las obtenidas en el primer trimestre de 2006, han supuesto
de hecho la compensacion de una parte importante del efecto negativo ocasionado por la debilidad
del dolar.

Aparte de otras causas, la reduccion de los costes operativos, y unas menores amortizaciones en
Argelia y las explotaciones de Colombia han hecho que tanto el Resultado Econémico Bruto de
Explotacion como el Resultado Operativo hayan mejorado, en comparacion con el cuarto trimestre de
2006, en un 4% y un 11% respectivamente.

El pasado 5 de abril, CEPSA firmé con Egipto el contrato de concesién del permiso South Alamein,
ubicado en el oeste del desierto egipcio. Mediante este contrato CEPSA operard el permiso
comprometiendo, en la primera fase de trabajos de exploracién, un minimo de 20 millones de doélares.
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Refino y Distribucién

Primer Cuarto Primer Primer
Trimestre  Trimestre Var Trimestre  Trimestre Var
2007 2006 (%) Millones de euros (*) 2007 2006 (%)

Resultado Econémico Bruto de
202 209 -3% Explotacion a LIFO 202 191 6%

154 159 -3% Resultado Operativo a LIFO 154 146 5%

Actividad y magnitudes de referencia

Ventas de productos (millones de
7,00 7,03 0% toneladas) 7,00 6,78 3%

Produccion de las refinerias
5,03 5,37 -6% (millones de toneladas) 5,03 5,17 -3%

Indicador de margenes de refino
3,62 1,90 91% crudo Brent ($/barril) 3,62 3,19 13%

(*) Cifras no auditadas. (CMU = Coste Medio Unitario; LIFO = “Last in, First Out”).

Al desplazarse parte de las paradas previstas para finales de 2006 a este primer trimestre de 2007, la
produccién de las refinerias de CEPSA, 5 millones de toneladas, ha experimentado una disminucion
del 3% respecto al primer trimestre de 2006 y del 6% en comparacion con el trimestre anterior.

En los tres primeros meses del afio, el indicador de margenes de la actividad de refino alcanzé, de
media, 3,62% por barril. Esta cifra est4 un 13% por encima de la obtenida en el mismo periodo del afio
anterior; medida en euros, el incremento seria sélo del 4%. Respecto a la media del cuarto trimestre
de 2006, el aumento del 91% ha puesto de manifiesto la recuperacion de los niveles anormalmente
bajos que se vivieron a finales del afio pasado y muy especialmente en diciembre, mes en el que se
registraron los peores datos de los Ultimos afios.

La comercializacion de productos energéticos y petroquimicos de base ha superado las 7 millones de
toneladas, cantidad practicamente igual a la alcanzada en el trimestre anterior y ligeramente por
encima, un 3%, de las ventas realizadas durante enero—marzo de 2006.

Los margenes unitarios de comercializacion, que han sido levemente superiores a los del trimestre
anterior, se han situado muy por encima de los obtenidos en el periodo enero-marzo de 2006
influidos, sobre todo, por la mejora de los diferenciales en los productos petroquimicos de base.

En su conjunto, el area de Refino y Distribucidon ha generado, en 2007, un Resultado Econémico
Bruto de Explotacién de 202 millones de euros, mientras que el Resultado Operativo ha ascendido a
154 millones de euros. En comparacion con el afio anterior, los incrementos, del 6% y del 5%
respectivamente, se encuentran minorados por la evolucion de la relacién de cambio $/€.

En el mes de diciembre de 2006, el area recibid la contribucién positiva de los resultados procedentes
de la participacion accionarial en CLH. Si, a efectos de comparacion, se eliminara el efecto de esta
circunstancia, el Resultado Operativo del area en este primer trimestre de 2007 habria sido un 16%
superior al del ultimo periodo trimestral de 2006.
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Petroquimica derivada

Primer Cuarto Primer Primer
Trimestre  Trimestre Var Trimestre  Trimestre Var
2007 2006 (%) Millones de euros (*) 2007 2006 (%)

Resultado Econémico Bruto de
33 30 9% Explotacion a LIFO 33 36 -9%

15 12 30% Resultado Operativo a LIFO 15 17 -6%

Actividad y magnitudes de referencia

Ventas de productos (millones de
0,61 0,55 12% toneladas) 0,61 0,64 -5%

(*) Cifras no auditadas. (CMU = Coste Medio Unitario; LIFO = “Last in, First Out”).

Las ventas de productos petroguimicos derivados han alcanzado las 611.000 toneladas,
evidenciando una clara recuperacién desde las cifras conseguidas en el trimestre precedente, un
12%, aunque manteniéndose un 5% por debajo de las ventas de los primeros tres meses de 2006.

En su conjunto, los margenes de la actividad comercial, que continGan afectados por los altos precios
de las materias primas asi como por la dificultad para repercutir los aumentos de costes en los
precios de venta final, han caido un 7% respecto a igual periodo del afio anterior.

Como resultado de todo ello, la Petroquimica Derivada ha obtenido en este primer trimestre un
Resultado Econémico Bruto de Explotacién de 33 millones de euros. Tras deducir las amortizaciones
y provisiones de caracter operativo, el Resultado Operativo se ha situado en 15 millones de euros,
superior en un 30% al registrado en el trimestre anterior, pero inferior en un 6% al obtenido en los tres
primeros meses de 2006.
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Gas y Electricidad

Primer Cuarto Primer Primer
Trimestre  Trimestre Var Trimestre  Trimestre Var
2007 2006 (%) Millones de euros (*) 2007 2006 (%)

Resultado Econémico Bruto de
7 13 -48% Explotacion a LIFO 7 36 -81%

-1 1 -169% Resultado Operativo a LIFO -1 29 -102%

Actividad y magnitudes de referencia

836 877 -5% Ventas de electricidad (Gwh) 836 927  -10%

Precio medio del mercado diario
37,21 39,00 -5% del “pool” (€/Mwh) 37,21 65,11 -43%

11.755 9.019 30% Ventas de gas (Gwh) 11.755 7.634 54%

(*) Cifras no auditadas. (CMU = Coste Medio Unitario; LIFO = “Last in, First Out”)

En el primer trimestre, las ventas totales de gas realizadas por la sociedad CEPSA Gas
Comercializadora, en la que CEPSA participa accionarialmente en un 35%, han ascendido a 11.755
GWh, manteniendo asi la tendencia creciente de periodos anteriores, tanto en las ventas a mercado
como en las operaciones de intercambio.

En cuanto a la electricidad, el hecho mas relevante que afecta a esta area es la caida del precio de
venta, acaecida en los Ultimos meses y consolidada en este afio 2007. El precio medio de venta se ha
situado, en este primer trimestre, en 37,21€/Mwh, ligeramente inferior a la media del trimestre anterior
pero un 43% por debajo del precio registrado en el primer trimestre de 2006. En este punto es de
destacar que el precio medio, para lo que resta de ejercicio, en el mercado de futuros OTC se sitla
10 €/Mwh por encima de la media del primer trimestre, lo que permite esperar una correccion al alza
de los precios de venta y una mejora de los resultados de esta actividad.

Esta circunstancia y una disminucién de la produccién eléctrica, en parte asociada a la realizacién de
una parada no prevista en una de las instalaciones, son las principales razones que explican la fuerte
caida de los resultados del area. Para el conjunto del area de Gas y Electricidad se han obtenido un
Resultado Econémico Bruto de Explotacion de 7 millones de euros y un Resultado Operativo de -1
millén de euros.
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Inversiones

En el primer trimestre de 2007 se han realizado inversiones por importe de 118 millones de euros
segun el siguiente detalle.

Millones de euros (*) 2007
Exploracion y Produccion 31
Refino y Distribucion 71
Petroquimica Derivada 14
Gas y Electricidad 2
Total Inversiones 118

(*) Cifras no auditadas

Las inversiones realizadas en el trimestre alcanzan un importe similar al de trimestres precedentes,
que se verd incrementado proximamente, en el area de Refino y Distribucién, por el inicio de los
proyectos de ampliacion de la capacidad de destilacion y de produccién de destilados medios y otros
productos petroquimicos en las refinerias de CEPSA.

Madrid, 11 de mayo de 2007
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