Sefnoras y Sefores
accionistas:

Tengo el agrado de presentarles el Informe de CEPSA y su
Grupo consolidado correspondiente al ejercicio 2000, en el que
se ha desplegado una intensa actividad y se han alcanzado nue-
vOs récords en volumen de negocio y de resultados.

La economia mundial registré durante el pasado afio un ele-
vado dinamismo, que se tradujo en una creciente demanda
de petrdleo, cuya oferta se vio limitada por las medidas res-
trictivas adoptadas por la OPER lo que provoco el aumen -
to de las cotizaciones internacionales, elevandose el precio
medio del "Brent" en un 59 por 100,a lo que se sumé,en
la Unién Monetaria Europea, la depreciacion del euro res-
pecto del délar en un 15,6 por 100.

Esa situacion positiva para los paises y empresas productores
de petroleo, tuvo en CEPSA un efecto muy limitado, dado
que la actual produccion del yacimiento argelino equivale Gni-
camente al 24 por 100 del total de crudo que se refina.

Por otra parte, se inici6 en la Unién Europea la aplicacion de
nuevas especificaciones técnicas en los carburantes de automo-
cion, que ademas de limitar las importaciones desde otras
zonas, no han podido ser cumplidas por muchas refinerias,dadas
las importantes inversiones que comportaban.

Ello se tradujo en una disminucién de la oferta, situacion agra-
vada por el fuerte aumento de los fletes a nivel mundial, lo que
influyd en la subida de los precios internacionales de los pro-
ductos petroliferos, en particular de las gasolinas y gaséleos de
automocion, que experimentaron unos aumentos medios inter-
anuales del 86 y 99 por 100, respectivamente.

Estas circunstancias motivaron el incremento de los mar-
genes de refino para las empresas que contaban con insta-
laciones adecuadas, como es el caso de CEPSA, que ha rea-
lizado fuertes inversiones en las refinerias, lo que ha tenido
un efecto positivo en los resultados, que ha permitido no
s6lo contrarrestar la caida de los mérgenes de comerciali-
zacién, como consecuencia de la presion social por la subi-
da de precios de los carburantes tanto en Espafia como en
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otros paises de Europa, sino incluso incrementar el resulta-
do operativo consolidado, que super6 los 100.000 millones
de pesetas, con un aumento interanual del 60 por 100.
Asimismo, la cifra consolidada de negocio sobrepaso, por
primera vez, los 2 billones de pesetas.

En este contexto, el Grupo CEPSA ha continuado desarro-
llando un plan de inversiones selectivas, que en el tltimo trie-
nio ha supuesto la aplicacién de més de 67.000 millones de
pesetas/aiio, y que en el Ejercicio se elevaron a 87.400 millo-
nes, fundamentalmente para conseguir que las refinerias
estuviesen en condiciones de competir en calidad, servicio
y precio e incrementar la actividad petroquimica que, con la
compra de DETEN QUIMICAen Brasilpermite mantener
una fuerte presencia en el mercado mundial de materias
primas para detergentes biodegradables.

Los planes del Grupo CEPSA para el periodo 2001 a 2005
son continuacion de los que les expuse en la carta de pre-
sentacion de las Cuentas Anuales del pasado ejercicio,
incluyéndose especialmente como novedades:

Duplicar la produccién de la factoria de INTERQUISA,
en Algeciras, que con la puesta en marcha, en Canadg, de
una nueva planta, ya iniciada, supondra multiplicar por 3 la
capacidad actual.

Completar la integracién total de las plantas de PETRESA,
tanto en Espafia como en Canadéd y Brasil, mediante la
ampliacion, en Algeciras, de la produccion de normal-parafi-
nas en 200.000 toneladas/afio.



Finalizar las acciones conducentes a la puesta en marcha, en
el préximo afio, de nuestro segundo yacimiento en Argelia,para
producir 230.000 barriles diarios de crudo.

Proseguir las actuaciones llevadas a cabo para la preserva-
cion del medio ambiente, que nos permite tener certificados
todos los sistemas de gestion de las grandes plantas industriales.

E impulsar la presencia de CEPSA en Internet,incorporando
las nuevas tecnologias a la gestion de los negocios.

El desarrollo de los planes previstos en dicho periodo supone
realizar inversiones por un importe de 430.000 millones de
pesetas, que permitiran equilibrar la aportacion econdmica de
las Areas de produccion de petrdleo, refino, comercializacién y
petroquimica, y el desarrollo del gas natural, junto a nuestro
socio industrial, TOTALFINAELF, reto de la Compafiia en los
proximaos afos.

Con el desarrollo de estos planes,se prevé mantener la ten-
dencia expansiva registrada por los resultados durante los
Gltimos cuatro afos.

Para la consecucién de esos objetivos, el Grupo CEPSA cuenta
con un equipo humano de acreditada profesionalidad, un cen-
tro de investigacion que contribuye al desarrollo de tecnologias
de vanguardia y una elevada solidez financiera que, junto a la
capacidad de autogeneracion de fondos, cubren las inversiones
a que anteriormente me he referido.

Por lo que respecta a la evolucion econdmica del Grupo
CEPSA, me permito destacarles que, tras cubrir los costes
y gastos y dotar, asimismo, las maximas amortizaciones y
provisiones, se ha obtenido en el Ejercicio un beneficio
consolidado atribuible de 59.250 millones de pesetas, que
ademas de suponer un aumento del 40% sobre 1999,
practicamente triplica el alcanzado en 1996, afio en que
asumi la presidencia de la Compafiia.

En estos cuatro Ultimos afios, el beneficio consolidado ha
registrado un crecimiento medio acumulativo anual del 30
por 100, situdndose CEPSA en las primeras posiciones
entre los grupos industriales espafioles y en los puestos
de cabecera del ranking por cifra de negocio.

Todo ello permite proponer por el Consejo de Administracion
a la Junta de Accionistas el pago, por CEPSA, de un dividendo
de 77 pesetas por accion (0,462779 euros),lo que supone
un aumento del 24,2 por 100 respecto del satisfecho con
cargo al ejercicio anterior. Si se aprueba esa propuesta,dicho
dividendo supondra un aumento del 92,5 por 100 respecto
del satisfecho con cargo a los resultados de 1996.

Puedo asegurarles que es intencion del Consejo de
Administracién proseguir incrementando los dividendos en los
préximos ejercicios, siguiendo la tendencia que experimenten
los beneficios futuros.

Deseo destacarles asimismo que nuestra Compafiia sigue con-
tando con el apoyo permanente que le ofrecen sus socios,
TOTALFINAELF, cuarto grupo petrolero mundial; BANCO
SANTANDER CENTRAL HISPANO, primer Banco en Espafia
y con una fuerte presencia en los principales mercados finan-
cieros de Europa y América; IPIC, de los Emiratos Arabes
Unidos, socio extranjero con mayor antigliedad y que cuenta
con una creciente proyeccion internacional en el mundo del
petrdleo; y UNION FENOSA, importante empresa eléctrica
espafiola con una creciente diversificacion de sus actividades en
otras areas energéticas.

En nombre del Consejo de Administracién y en el mio propio
expreso mi mas sincero reconocimiento a la labor de todas las
personas que componen el Grupo CEPSA, y a ustedes, sefioras
y sefiores accionistas, por su confianza, a la que seguiremos res-
pondiendo con el objetivo de aumentar los beneficios, la remu-
neracion del capital y el valor de la Compafifa, al mismo tiempo
gue mantenemos nuestro compromiso de seguir creando nue-
vos puestos de trabajo, en un entorno de creciente responsabi-
lidad social y de méxima atencién y servicio a nuestros clientes.
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Atentamente,




