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Declaracion bajo la proteccion otorgada por la Ley de Reforma de Litigios Privados de 1995 de los Estados Unidos de América (“Private Securities Litigation
Reform Act of 1995”").

Este documento contiene declaraciones que Repsol YPF considera que constituyen manifestaciones de futuro (forward-looking statements) en el sentido de las
disposiciones de la US Private Securities Litigation Reform Act de 1995. Dichas manifestaciones de futuro pueden incluir declaraciones sobre intenciones, creencias o
expectativas actuales de Repsol YPF y su Direccion, incluyendo declaraciones en relacion con tendencias que afecten a la situacién financiera de Repsol YPF, ratios
financieros, resultados operativos, negocios, estrategia, concentracion geografica, volumenes de produccion y reservas, asi como planes, expectativas u objetivos de
Repsol YPF respecto de gastos de capital, negocios, estrategia, concentracion geogréfica, ahorros de costes, inversiones y politicas de dividendos. Dichas
manifestaciones de futuro pueden incluir también asunciones sobre futuras condiciones de tipo econémico o de cualquier otro tipo, tales como los futuros precios del
crudo u otros precios, margenes de refino o0 marketing y tipos de cambio. Dichas declaraciones no constituyen garantias de un futuro cumplimiento, precios, margenes,
tipos de cambio o de cualquier otro suceso, estando sujetas a riesgos significativos, incertidumbres, cambios y otros factores que pueden estar fuera del control de
Repsol YPF o que pueden ser dificiles de prever.

La futura situacion financiera de Repsol YPF, ratios financieros, resultados de sus operaciones, negocios, estrategia, concentracién geografica, volimenes de
produccién, reservas, gastos de capital, ahorros de costes, inversiones y politicas de dividendos, asi como las futuras condiciones de tipo econémico o de cualquier otro
tipo, tales como los futuros precios del crudo u otros precios, margenes de refino o marketing y tipos de cambio, podrian diferir significativamente de aquellos recogidos,
de forma expresa o implicita, en dichas manifestaciones de futuro. Entre los factores relevantes que podrian causar tales diferencias se incluyen, a modo meramente
enunciativo, fluctuaciones del precio del crudo, precio del gas o de otros precios, los niveles de suministro y demanda, fluctuaciones del tipo de cambio, resultados de la
exploracion, perforacion y produccién, cambios en las estimaciones de reservas, éxito en las relaciones de socios con terceros, pérdida de la cuota de mercado,
competencia de la industria, riesgos medioambientales, riesgos fisicos, riesgo de realizar negocios en paises en desarrollo, desarrollos legislativos, fiscales, legales y
regulatorios, condiciones econdmicas y del mercado financiero en varios paises y regiones, riesgos politicos, guerras y actos de terrorismo, desastres naturales, retrasos
o adelantos en proyectos y ausencia de autorizaciones o aprobaciones, asi como aquellos factores identificados en los documentos registrados por Repsol YPF y sus
filiales en la Comision Nacional del Mercado de Valores en Espafia, en la Comisién Nacional de Valores en Argentina y en la Securities and Exchange Commission de
los Estados Unidos de Ameérica; en particular, aquellos factores que se describen en los Apartados 1.3 “Key Information about Repsol YPF — Risk Factors” y 3
“Operations and Financial Review and Prospects” del Informe Anual 20-F de Repsol YPF, correspondiente al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2007, registrado en
la Securities and Exchange Commission de los Estados Unidos de América y disponible en la pagina Web de la Sociedad (www.repsolypf.com). Por tanto, las
manifestaciones de futuro incluidas en este documento podrian no ocurrir.

Repsol YPF no asume ninguna obligacion de informar publicamente de la actualizacion o revision de estas manifestaciones de futuro aun cuando la experiencia o
cambios futuros determinen de forma clara que los desarrollos, condiciones o hechos proyectados, recogidos de forma expresa o implicita en este documento, no se
realizaran ni tendran lugar.

Este documento no constituye una oferta de compra, suscripcion o venta de las acciones ordinarias o American Depositary Shares de Repsol YPF, S.A. ni de YPF, S.A.
en los Estados Unidos de América ni en ningun otro lugar. Las acciones ordinarias o American Depositary Shares de Repsol YPF, S.A. y de YPF, S.A. no pueden ser
ofrecidas ni vendidas en los Estados Unidos de América salvo si se efectla a través de una declaracion de notificacion prevista en la US Securities Act de 1933 o al
amparo de una exencion valida del deber de notificar conforme a la citada normativa.
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Escalada de precios del crudo y gas

REPSJOL
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Brent alcanz6 su maximo historico (144 $/bbl).

v Gas: se ha triplicado el indice Henry Hub en 2002-2008.
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I Brent Henry Hub  Fuente: Platts (Brenty WTI); NYMEX (Henry Hub).

v Crudo: los precios se han multiplicado por 5,25 en 2002 - 2008. En Julio el
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Factores que influyen en la evolucion del precio .
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Efectos de la escalada de precios:

Inflacion de costes
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Incremento en el coste diario de torres de perforacion

El aumento de actividad E&P, la escasez de torres y el contexto de altos precios del
crudo han provocado un salto en los rig rates.

La escasez de torres de perforacion offshore se hace mas grave por el aumento de

proyectos deepwater.
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Efectos de la escalada de precios:
Inflacion de costes

2002 Fiat Punto

2007 $40,000 =
2008 $48,000 =

Octubre 2008 After Nicolson, Lundin, 2007
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Efectos de |la escalada de precios:
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Efectos de |la escalada de precios:
Crecimiento de no convencional B
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Efectos de la escalada de precios: REPSOL
AcCcCeso arecursos no convencionales, “frontier areas”,

EOR. “ultra deepwater” etc.

Disponibilidad de petrdleo en funcidn del precio econdmico
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Efectos de la escalada de precios: REPsOL
Retos tecnologicos
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v" Mayores profundidades

v Desarrollo de sismica (Kaleidoscope)

v Desarrollo de oil sands (mining, SAGD, Long lake project)
v Produccion y refino de crudos ultra pesados

v Gas to liquids

v Coal to liquids

v Biodiesel
Octubre 2008
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Efectos de |la escalada de precios:
Nuevas formas de colaboracion NOC’s — 10C’s ——

Precios Precios
: bajos
Gobiernos : altos
~Monopolio / Financiacion /
vLegitimidad vIngresos de proyectos X

‘/ Diversificacion /

del riesgo

vDesarrollo sector

vTransferencia ‘/ Relaciones con /
capacidades los Gobiernos

vProduccion

vOportunidades

‘/ Eficiencia ejecucion
proyectos complejos

v Servicios
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v I ” 4 H
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servicios ‘/ Nuevas ideas ‘/

exploratorias

v Las compaiias seguiran apoyandose en el futuro: Los Gobiernos
seleccionaran a las mejores compaiiias por su capacidad de gestion e

incorporacion de talento.
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Tobago

Venezuela

(*) En Ecuador incluye impuesto
sobre beneficios extraordinarios del
99% (Ley 042 de abril 2006 y Decreto
Ejecutivo 662 de octubre 2007).

(**) En Argentina se incluye el efecto
de la subvencion con el precio
maximo de venta en el mercado
interno limitado a 42 $/Bbl para el
crudo
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| a estabilidad fiscal condiciona la inversion
a futuro o
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La estabilidad fiscal favorece la inversion .
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Efectos de |la escalada de precios:
R

v Mayores Ingresos para IOCs, NOCs y Estados

v Oportunidad para desarrollo de campos marginales y no
convencionales

v Alarga la vida de los campos existentes (EOR)
v Mayores costes

v Desarrollos tecnolbgicos

v Productos diferentes (crudos pesados)

v Impacto en laintegracion con el refino

v Gran parte de los incrementos de precios se dedican a
incrementos de costes y a desarrollos mas complejos

v Con la subida de precios los Gobiernos inician procesos para
aumentar su porcentaje en las rentas petroleras a corto plazo

v Necesidad de estabilidad y atraer la inversion

Octubre 2008 15
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Precios subvencionados:
Comparativa precios energia (2005) S

Energy Prices and Taxes]
(U.8. dollars per gallon)
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Precios subvencionados:
Comparativa precios América Latina (diciembre 2007) B
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Precios Subvencionados:
Coste de los subsidios y porcentaje del PIB S

México Venezuela Brasil Argentina Chile Colombia
Precio de la gasolina ($/litro) 0,69 0,04 1,58 1,04 1,35 1,10
Coste del subsidio (B$) 19 11 N/D 11 1,3 3
% inflacion anual 4,95% 31,40% 5,58% 9,06% * 8,90% 6,30%0
PIB (B$) 1164,2 290,5 1716,5 304,7 192,1 229,6
%o del PIB 1,63% 3,79% N/D 3,61%0 0,68%0 1,31%

v México gastara 19 B$ en subsidios este aio. Le siguen Venezuelay
Argentina con 11 B$. Colombia gastara 3 B$ y Chile con una
estimacion inicial de 300 M$ ha aprobado recientemente un
incremento de 1 B$.

v El coste de los subsidios en Latinoamérica supone desde el 0,68%
del PIB en Chile hasta casi el 4% en Argentinay Venezuela.

(*) Dato oficial para Argentina . Los analistas estiman que la inflacion real para 2008 estara cerca del 25-30%

Fuentes: EIA, Financial Times research, Thomsom Datastream, Global Insight
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Precios Subvencionados:
Con los subsidios se favorecen las rentas mas altas S
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En América Latina en promedio, 107 de cada 1000 tienen vehiculo.
Los subsidios en los precios de carburantes favorecen a un
porcentaje reducido de la poblacion

Fuente: World Oil Outlook 2007, OPEC.
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Precios Subvencionados:
Amenazas y Oportunidades E——

Oportunidades

v Favorece la economia familiar y en general el coste del transporte.

v Incentivar la industria del pais, tratando de darle una ventaja competitiva.

Amenazas

v Precios bajos, pueden llevar a un consumo desmedido y a no incentivar la
eficiencia energética. Coste de oportunidad.

v Desde el punto de vista del sector E&P, desincentiva la inversion,
disminuye la produccion y acelera el declino de los campos.

v Puede acelerar el paso de pais exportador a importador con un efecto
traumatico para la economia.

v" Contrabando fronterizo por el diferencial de precios entre paises
v No se favorece a los mas necesitados

v Se pierde una oportunidad para invertir en Sanidad, Educacion e
octubre 2dpraestructuras -
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Precios Subvencionados:
Argentina como ejemplo: Evolucion precios B
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Conclusiones
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v

La escalada de precios energéticos ha producido un impacto negativo en terminos de
inflacion en todos los paises importadores de hidrocarburos.

Por el contrario, en los paises productores esta generando mayores ingresos al Estado que
deben permitir invertir mas en educacion, sanidad e infraestructuras con el fin de asegurar
el desarrollo econdmico mas alld de la vida de sus reservas petroliferas o de la
permanencia de los altos precios.

A su vez supone un incentivo para el desarrollo de nuevas tecnologias que nos permita
exploracion y produccion en areas remotas y de alto riesgo (ej. aguas profundas y
ultraprofundas), el desarrollo de recursos no convencionales (crudos pesados), aplicacion
de técnicas de recuperacion secundaria (EOR) que alargue la vida de los campos actuales,
mejorando el factor de recobro etc.

Sin embargo este incremento de la actividad de Exploracion y Produccion conlleva también
un incremento de costes de explotacion suponiendo un reto financiero para el desarrollo de
nuevos proyectos.

Es necesario por parte de los Gobiernos promover unas condiciones de estabilidad
contractual y fiscal que promueva las cada vez mas costosas inversiones y favorezca el
incremento de actividad en E&P en sus paises.

El didlogo y los objetivos comunes en los proyectos de desarrollo entre las compaiias
internacionales y las compafias nacionales favoreceran el desarrollo de nuevos proyectos
en los plazos y con los estandares requeridos y cumpliendo siempre los criterios que
marquen los gobiernos. 23
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