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Muy sefiores nuestros:

En relacién con su escrito de fecha 16 de mayo de 2011, con nimero de registro de salida 2011071505, recibida
en nuestras oficinas el pasado 18 de mayo, en la que se solicita a Repsol YPF S.A. respuesta a ciertas cuestiones
relativas a los estados financieros consolidados de Repsol YPF S.A. y sus sociedades dependientes (en adelante
“Repsol YPF” o *“el Grupo™) de 2010, nos es grato atender su solicitud de informacién siguiendo a tal efecto el
mismo orden previsto en el mencionado escrito, asi como reproduciendo las cuestiones en negrita. Asimismo,
tomamos nota de los comentarios expuestos en su apartado nimero 8 con respecto a la elaboracion de los

estados financieros correspondientes al ejercicio 2011.

1. En la nota 31 de la memoria consolidada, relativa a Desinversiones, se informa de que con fecha
28 de diciembre de 2010 culminé con éxito el acuerdo entre Repsol YPF y Sinopec para
desarrollar conjuntamente proyectos en Brasil, a través de la ampliacion de capital de Repsol
Brasil, S.A., suscrita integramente por Sinopec. Trag la operacion, Repsol mantiene el 60% de la
participacién y Sinopec el 40% restante, si bien el acuerdo de accionistas suscrito entre ambas
compaiiias refleja “la voluntad de desarrollar conjuntamente los citados proyectos, poniendo en
comun los medios necesarios y compartiendo determinadas decisiones estratégicas sobre politicas
operativas y financieras, por lo que (...) el Grupo consolida por integracion proporcional el 60% de
la participacion que posee en Repsol Sinopec Brasil”. La plusvalia registrada por el Grupo Repsol
YPF por esta transaccién ha sido de 2.847 millones de euros.

En la nota 3.3.1, relativa a Principios de consolidacidén, y de conformidad con la SIC 13, se indica
que “en el caso de aportaciones no dinerarias al capital social de una sociedad controlada
conjuntamente, o de realizarse ventas de activas a las mismas, inicamente se reconoce un beneficio
a una pérdida en lu cuenta de resultados por la parte que corresponda al interés de los otros

participes”.
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En la nota 24, relativa a Situacion fiscal, se informa de que el resultado derivado de la

ampliacion de capital en Repsol Brasil, S.A. se trata coma una diferencia no temporaria.

De conformidad con el parrafo 34(d) de la NIC 27 Estados financieros consolidados y separados,
cuando una controladora pierda el control de una subsidiaria, debera reconocer la inversién
conservada en la que anteriormente fue subsidiaria por su valor razonable en la fecha que se

pierda el control.

En relacién con este punto:

1.1  Seifialen como se ha calculado la plusvalia. Justifiquen el tratamiento contable aplicado
para el registro de esta transaccién y de la plusvalia resultante, asi como la norma
contable en la que se ampara, de conformidad con lo requerido por los parrafos 122-124

de la NIC 1 Presentacion de estados financieros.

Las normas contables que Repsol YPF ha aplicado a la transaccion son la NIC 31
(Participaciones en negocios conjuntos) y la SIC 13 (Entidades bajo control conmjunto —

Aportaciones no monetarias de los participes).

La NIC 31 regula la contabilizacién de participaciones en negocios conjuntos, entendiendo
como tales los resultantes de acuerdos contractuales en virtud de los que dos o mas participantes
emprenden una actividad econdmica que se somete a control conjunto. En este marco, la SIC 13
contempla especificamente el reconocimiento de Ias pérdidas o ganancias derivadas de las
aportaciones de activos no monetarios, a titulo de capital, a las Entidades Controladas
Conjuntamente (ECC).

Ambas normas indican que las aportaciones o ventas de activos no monetarios a una ECC
pueden articularse de diversas formas y en distintos momentos (simultineamente en la creaciéon
de la ECC o con posterioridad) y que el reconocimiento de cualquier porcion de pérdida o

ganancia derivada de la transaccion debe reflejar la sustancia de la misma.

En diciembre de 2010 Repsol YPF y Sinopec firmaron un acuerdo estratégico para desarrollar
conjuntamente proyectos de exploracion y produccion en Brasil, que se formalizé mediante una
ampliacion de capital en Repsol Brasil, S.A., suscrita integramente por Sinopec, que alcanzé
una participacion del 40% y la firma de un acuerdo de accionistas por parte de Repsol YPF y
Sinopec, que supone el control conjunto de Repsol Sinopec Brasil, S.A. (Repsol Brasil, S.A. en
febrero de 2011 cambié de nombre para denominarse Repsol Sinopec Brasil, S.A., en adelante
Repsol Sinopec Brasil) y que detallamos en la pregunta siguiente. Ambos hechos han dado lugar

a la creacion de una “Joint Venture”, en la forma de ECC.

De acuerdo con lo establecido en la NIC 31 y, atendiendo a la sustancia econdmica de la
operacion, Repsol YPF considera que ésta debe tener efectos contables equivalentes a los de la
constitucion de una ECC en la que Sinopec realiza una aportaciéon monetaria y Repsol YPF
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realiza una aportacién no monetaria.

El caso anterior es regulado especificamente por el parrafo 48 de la NIC 31 y el parrafo 5 de la
SIC 13, que se reproducen a continuacion, en los que se establece que el participe reconocera
s6lo la porcion de la pérdida o ganancia que sera atribuible a la participacién de los demas

participes.

NIC 31 parrafo 48 “Cuando un participante aporte o venda activos al negocio conjunto, el
reconocimiento de cualquier porcion de las ganancias o pérdidas procedentes de la
transaccion, reflejard la esencia economica de ésta. Mientras el negocio conjunto conserve los
activos cedidos y el participante haya transferido los riesgos y ventajas significativos de la
propiedad, éste reconocerd sélo la porcion de la })érdida o0 ganancia que sea atribuible a las

participaciones de los demas participantes. [...] " .

SIC 13 parrafo 5 “Al aplicar el pdrrafo 48 de la NIC 31, a la contabilizacion de las
aportaciones no monetarias que haya realizado él capital de una ECC (entidad controlada
conjuntamente), el participante reconocerd, en el resultado del periodo en que se produzca la
operacidn, la porcion correspondiente a las pérdidas o ganancias atribuibles al capital poseido

por los demas participantes [...] . l
|

En aplicacidn de los parrafos anteriores Repsol YPE ha reconocido una plusvalia por la parte del
bien aportado que corresponde al interés de Siljlopec. En este sentido, en el proceso de
consolidacién del Grupo se ha procedido a integrar el 60% de los activos y pasivos de Repsol
Sinopec Brasil, generandose una diferencia entre el patrimonio de Repsol Sinopec Brasil
anterior y posterior a la ampliacién de capital. Esta diferencia, por importe de 3.757 millones de
dolares (2.847 millones de euros), se ha registrado en el epigrafe “Ingresos por reversién de
provisiones por deterioro y beneficios por enajenaciones de inmovilizado” de la cuenta de
resultados. :

|
La validez de este tratamiento contable, junto con €l previsto en la NIC 27, ha sido reconocida
por el International Financial Reporting Interpretc‘fttions Committee (IFRIC) en su reunién de
mayo de 2011.

|

|
1.2 Desglosen las razones por las que la propiedad del 60% del poder de voto en Repsol Sinopec

Brasil no constituye control, de conformidad con el parrafo 41(b) de la NIC 27.
|

En concreto, y de conformidad con la NIC 1.1172(c) faciliten informacién acerca de: la
duracién del acuerdo con Sinopec; facultades ‘para el nombramiento del consejo de
administracién u 6rgano equivalente del negocio cohjunto, porcentaje de derechos de voto y
capacidad de veto de las partes; si existe posibilidid de revocar unilateralmente el acuerdo
por las partes y, en tal caso, si alguna tiene ventaja; a qué tipo de decisiones concretas se
refiere al indicar en la nota 31 de la memoria que las partes tienen “/a voluntad de desarrollar
conjuntamente los citados proyectos (..) compartiendo determinadas decisiones estratégicas
sobre politicas operativas y financieras”; cémo se resuelven los casos de empate, indecisién o
disputa entre las partes.



Repsol YPF considera que su participacion del 60%

en Repsol Sinopec Brasil constituye control

conjunto a efecios contables, debido a los acuerdos contractuales celebrados con Sinopec y a las

normas de contabilidad aplicables.

A estos efectos, conviene anticipar que, conforme a

a normativa contable que con mas detalle se

expondrd después, una entidad se considera controlada conjuntamente, a efectos contables,

cuando, en virtud de los acuerdos existentes, las de
operativas, requieren el consentimiento unanime de v.

El Acuerdo de Accionistas entre Repsol YPF y Sin

cisiones estratégicas, tanto financieras como
arias partes, que comparten el control.

opec, que permanecera en vigor durante un

plazo de 40 afios y cuya resoluciéon anticipada requiere del mutuo acuerdo de ambas partes,

establece, como principio de gobierno de Repsol
consistira en el desarrollo de las concesiones de las
Acuerdo, de forma que la realizacion de cualquier ot
ambas partes.

Sinopec Brasil, que su actividad principal
que la Sociedad ya era titular a la fecha del
ra actividad requerira el acuerdo unanime de

En cuanto a la adopcion de acuerdos por los 6rgangs de gobierno de Repsol Sinopec Brasil, la

regla general consiste en que los acuerdos de la Junt
mayoria del capital social presente o representado e

a General de accionistas se adoptaran por la
n la misma, y los acuerdos del Consejo de

Administracion, que estara integrado por 10 mien

ibros (6 designados por Repsol YPF y 4

designados por Sinopec, correspondiendo a Repsol YPF designar a su Presidente y a Sinopec a su

Vice-Presidente), se adoptaran por mayoria de los Consejeros presentes en la reuniéon. No

obstante, el Acuerdo de Accionistas establece que pafa la aprobacion de determinadas materias de

especial relevancia se requieren mayorias cualificad
Repsol YPF y Sinopec. Estas materias incluyen, entre

Estrategia operativa: modificaciones su
consorcios y Joint Operating Agreements

presupuestos y decisiones del Comité Ope:

contra de la mayoria bajo los términos de

terminaci6n de contratos asi como inicio d

un determinado importe, venta, cesion o

Sinopec Brasil en los JOAs o de cualqu

importe y contratos entre partes vinculadas

para la politica financiera y de distribuc

Estrategia financiera: aprobacidn del presu

as que, de hecho, exigen el consenso entre
otras, las siguientes:

stanciales a los contratos de concesion,
JOAS), aprobacion de programas de trabajo,
ativo sobre bloques operados, decisiones en
cualquier JOA, celebracion, modificacion y
e cualquier litigio o arbitraje por encima de
disposicién de cualquier interés de Repsol
ier activo por encima de un determinado

puesto anual, definicidén de las lineas clave
16n de dividendos, emisién de garantias o
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préstamos a favor de terceros y aprobaci
contables.

6n o revision de cambios en las politicas

Este conjunto de decisiones sujetas a consenso en materias estratégicas de indole operativo y

financiero denotan “la voluntad de desarrollar conjuntamente” el proyecto empresarial de la

Sociedad a la que se refiere la nota 31 de la memoria consolidada de Repsol YPF.




Por otra parte, en el supuesto de que se generen
decisiones estratégicas sujetas al consenso unanime
durante un determinado periodo, el Acuerdo entre
negociacion entre las Partes, incluyendo procedimi
Cuando todos esos esfuerzos negociadores resulten fz
que permite a Repsol YPF comprar la integra parti
integramente la suya, a valor de mercado.

En conclusidn, la existencia de amplias areas de dec
en materias operativas como financieras, reservadas a
Sinopec, junto con el establecimiento de mecanismos
continuidad de proyecto, y la solucién consensua
concluir que el gobierno de la Sociedad responde a

todos y cada uno de los requisitos establecidos en

parrafos 3; 10; y 11) que se reproducen a continuacién.

NIC 31 parrafo 3 “/...] Control conjunto es el acu

situaciones de bloqueo en la adopcion de

de Repsol YPF y Sinopec que se prolonguen

Accionistas impone rondas sucesivas de

entos de resolucién alternativa de disputas.
llidos, el Acuerdo instaura un procedimiento

cipacion de Sinopec, o bien vender a ésta

si0n estratégica de especial relevancia, tanto

1 consentimiento unanime de Repsol YPF y
contractuales y societarios que incentivan la

da de las eventuales diferencias, permiten

un régimen de control conjunto, que reiine
la normativa contable aplicable (NIC 31

erdo contractual para compartir el control

sobre una actividad economica, que se da unicamenge cuando las decisiones estratégicas, tanto

financieras como operativas, de la actividad, requier
que estan compartiendo el control (los participan
contractual en virtud del cual dos o mds participantes
somete a control conjunto. Consolidacion proporcion
en los estados financieros de cada participante se inc
ingresos de la entidad controlada de forma conjuntal
las partidas similares en sus propios estados financ
separadas dentro de tales estados. [...] "

NIC 31 parrafo 10 “El acuerdo contractual pued
ejemplo, mediante un contrato entre los participan
mantenidas entre ellos. En algunos casos, el acue
reglamentos del negocio conjunto. Cualquiera que
Sformaliza generalmente por escrito, y trata cuestiones
(a) la actividad, su duracion y las obligaciones de info
(b) el nombramiento del consejo de administracion u
conjunto, asi como los derechos de voto de los particip
(c) las aportaciones al capital hechas por los participa
(d) el reparto entre los participantes de la produccion,
negocio conjunto’’.

NIC 31 parrafo 11 “El acuerdo contractual establece 1

Tal requisito asegura que ningun participante, por
actividad desarrollada”.

en el consentimiento undnime de las partes

tes). Un negocio conjunto es un acuerdo

emprenden una actividad economica que se

al es un método de contabilizacion en el que
Juye su porcion de activos, pasivos, gastos e

ya sea combindndolos linea por linea con
eros, o informando sobre ellos en partidas

manifestarse de diferentes maneras, por
es 0 mediante las actas de las reuniones
rdo se incorpora a los estatutos u otros
sea la forma, el acuerdo contractual se
tales como las siguientes:

rmacion financiera del negocio conjunto;
prgano de gobierno equivalente del negocio
antes,

ntes, y

los ingresos, los gastos o los resultados del

n control comun sobre el negocio conjunto.
si solo, esta en posicion de controlar la
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1.3 Justifiquen el tratamiento como diferencia no temporaria de la plusvalia originada por la

transaccion, asi como la norma contable en la que se ampara.

La entrada de Sinopec en el capital de Repsol Brasil, S.A. ha supuesto el registro contable de

una plusvalia exclusivamente en los estados finar
contable, ni el valor fiscal de la participacién que
S.A. (después Repsol Sinopec Brasil), sufren al
individuales. Tampoco se ha producido ninguna re}
estados financieros consolidados. Por lo tanto,
parametros que determinan el registro de una difere
de la misma.

También hay que tener en cuenta que no existe imp
Repsol Sinopec Brasil por parte de Repsol YPF, S
de exencién para evitar la doble imposicion ec
extranjera de la Ley del Impuesto sobre Sociedades

1.4 En ]a nota 31 indican que esta transaccion ha su

cieros consolidados del Grupo. Ni el valor
Repsol YPF, S.A. ostenta en Repsol Brasil,
teracion alguna en sus estados financieros
alorizacion en los activos remanentes en los
si no ha habido modificacién en los dos
ncia temporaria, carece de sentido el registro

uesto diferido por cuanto una futura venta de
LA. seria susceptible de acogerse al régimen
pnémica internacional de rentas de fuente

puesto una “desinversion” por importe de

3.234 millones de euros, correspondiente al poricentaje de participaciéon del Grupo en la

liquidez incorporada como consecuencia de la dmpliacién de capital realizada en Repsol

Brasil, S.A. Describan la naturaleza de la d

sinversion, el detalle de las principales

partidas a las que ha afectado y el procedimiento| efectuado para la desinversion.

La transaccidn efectuada con Sinopec en 2010 supu

30 para el Grupo la entrada de un “efectivo y

equivalentes a efectivo” por un importe correspondiente al 60% de la ampliacion de capital

suscrita por Sinopec, operacion que, como se ha explicado previamente, supuso para el Grupo la

desinversion de un 40% en Repsol Sinopec Brasil.
ascendié a 7.111 millones de délares (5.389 mill
ascendi6 a 3.234 millones de euros (60% de dicha
de las actividades de desinversion.

'eniendo en cuenta que la citada ampliacién
ones de euros), el incremento del efectivo
cantidad) que se ha considerado como flujo

En la nota 3.3.10 de la memoria consolidada, correspondiente a politicas contables sobre

Deterioro de valor de los activos materiales, intangibles y\fondo de comercio, se informa de manera

genérica de las hipétesis clave sobre las cuales la gerencia ha basado sus estimaciones sobre el

valor de recuperacion de los activos. A tal efecto, los ac

ivos se agrupan en UGEs, estimdndose el

valor recuperable, en general, como el valor en uso cal¢ulado como los flujos futuros de efectivo

netos estimados descontando su valor actual en base a una tasa que refleje el coste medio

ponderado del capital empleado diferente para cada pais y para cada negocio.

Adicionalmente, en la nota 3.3.24 relativa a Metodologi

I3

I para la estimacion del valor recuperable,

se informa de que para el calculo del valor en uso se utilizan proyecciones de caja basadas en las

mejores estimaciones disponibles de ingresos y gast(Js de las UGEs, empleando previsiones
sectoriales, resultados pasados y expectativas futuras del evolucién del negocio y de desarrollo del

REPIFOL
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mercado, destacando como aspectos mas sensibles los precios de compra y venta de
hidrocarburos, la inflacion, los costes de personal y las inversiones. Unicamente se facilita
informacion cuantitativa referente a tasas de descuento utilizadas en los ejercicios 2010 y 2009
para los negocios de explotacién y produccién, y de refino y marketing, facilitindose rangos de
tasas muy amplios. En el caso del negocio de refino [y marketing, se afiade que el periodo de
proyeccion de flujos de caja contemplado en la|evaluacion es, en general, de 5 afios
extrapoliandose para afios posteriores el flujo del quinto afio, sin aplicar una tasa de crecimiento.

Durante el ejercicio 2010, el importe registrado en con [:lepto de deterioro de activos ha ascendido
de 31 millones; en 2009 el deterioro neto

fue una reversiéon de 74 millones, por una reversion bruta de 193 millones causada por la

a 221 millones de euros netos, incluyendo una reversié%
reconfiguracion de las UGEs en Argentina, al pasar Te considerar los campos con reservas de

manera individual a agruparlos en 4 UGEs.

Dado que la mayoria del activo del Grupo corresponde a activo inmovilizado sujeto al régimen
de deterioro, de conformidad con lo establecido por el parrafo 134 de la NIC 36 Deterioro del
valor de los activos, deben desglosar la siguiente informacion para cada UGE o grupo de

unidades:

2.1 Importe de la plusvalia distribuida a la UGE (o grupo de unidades). En este sentido, cabe
sefialar que el parrafo 80 de la NIC 36 sefiala qiue la UGE es el nivel mas bajo al que la
entidad controla las plusvalias, y que nunca seya mayor que un segmento de operacion
determinado en base a la NIIF 8.

Para cumplir con lo requerido por el parrafo 80 de la NIC 36, Repsol YPF desglosa el importe

de la plusvalia en la nota 5 Fondo de Comercio|de la memoria consolidada distribuida de

acuerdo con el siguiente detalle:

Millones de euros

2010 2009
Upstream 85 78
Downstream 584 828
YPF 1.802 1.671
Upstream 1.230 1.141
Downstream 572 530
Gas Natural Fenosa 2.146 2.156
TOTAL 4.617 4.733

En los casos de YPF y Gas Natural Fenosa, que representan el 85% de la cifra total de la
plusvalia, esta ha sido asignada a las agrupaciones de UGEs citadas en el cuadro anterior: (i) en
el caso de YPF a la todas las UGEs de su 4rea de upsgream por un lado y a todas las UGEs de su
area de downstream, por otro; y (ii) en el caso de Gas Natural Fenosa, a la totalidad del
segmento.
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En el caso de los segmentos core Upstream (2%) y Downstream (13% del total, distribuido en
17 UGEs, siendo el importe individualmente mas significativo el 20% del total del segmento) la
plusvalia esta asignada a UGEs que forman parte dg ios citados segmentos. Teniendo en cuenta
su materialidad en el importe total de la plusvalia, no se ha considerado que la identificacion de

ias UGEs a las que corresponde sea informacion relevante a los efectos de su desglose en las

2.2

cuentas anuales consolidadas.

Dado que el Grupo estima el importe recuperable

uso, faciliten la siguiente informacién:

basdandose, en general, en el valor en

2.2.1 Descripcion de cada hipoétesis clave sobre la cual la gerencia ha basado sus
proyecciones de flujos de efectivo;

2.2.2 Descripcion de como se ha determinado el valor de cada hipétesis clave;

2.2.3  Periodo sobre el cual la gerencia ha proyectado los flujos de efectivo;

2.2.4 Tasa de crecimiento empleada para extrapolar las proyecciones, y justificacion
en caso de que exceda la media para los proyectos, paises o0 mercado;

2.2.5 Tasas de descuento aplicadas, indicando si son antes o después de impuestos, asi

como justificar su conformidad con el
que la tasa de descuento debe ser in
especifica de la entidad y de como

particular, indiquen si la tasa de de

parrafo A19 de la NIC 36, que establece
dependiente de la estructura de capital
se financie la compra del activo. En

scuento refleja la estructura financiera

media del sector o la estructura especifica de la entidad.

Para la informacion correspondiente al fopdo de comercio y a los activos intangibles

de vida util indefinida que proceden de lo
Fenosa, nos remitimos a la informacion
sociedad.

La estimacion del valor recuperable de nt
(incluyendo el fondo de comercio corresp
realizado utilizando flujos de caja futuros

Estratégico de dicha compailia y descontad

Para el resto de UGEs o agrupaciones de
asignada correspondiente a sociedades
consolidados y, con objeto de facilita
metodologia utilizada para calcular las proj
diferenciar los principales negocios en 1os ¢

estados financieros del grupo Gas Natural

contenida en las cuentas anuales de dicha

lestra participacion en Gas Natural Fenosa
ondiente) a 31 de diciembre de 2010 se ha
calculados internamente a partir del Plan

los a una tasa del 7,8%.

[UGEs en las que el Grupo tiene plusvalia
incluidas en los estados financieros
r la informacion correspondiente a la
yecciones de sus flujos de caja, es preciso
[ue el Grupo desarrolla su actividad:
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Exploracién y Produccién

Las proyecciones de los flujos de caij para valorar los activos de exploracién y
produccidén abarcan la vida econémicamiente productiva de los campos de petrdleo y
gas, estando limitados por la finalizacign de los permisos, acuerdos o contratos de

explotacion.

Las principales hipdtesis clave de este|negocio asi como los principios generales
aplicados para la determinacién de las mismas se describen a continuacion:

1) Precios de compra y venta de hidrocarburos

a. Las referencias internacionales que utiliza el Grupo son: Brent, WTl y
HH (Henry Hub). En gquellos paises en los que los precios
internacionales no reflejan rjas circunstancias del mercado de referencia,
los precios utilizados tienen en cuenta las referencias de dicho mercado.
Por ejemplo, en el caso dgl mercado de gas natural en Argentina, se
utiliza un precio medio de realizacidn.

b. Para el primer afio se utilizan las bases del presupuesto anual que son
aprobadas en el Comité de IDireccién de Repsol YPF.

c. A partir del siguiente ejercicio, se utilizan las bases econdmicas
empleadas para la toma d¢ decisiones de inversion aprobadas por la
Direccidn, que son coherentes con el Plan Estratégico actualizado y con
los planes de negocio.

d. Finalmente, para los afios posteriores a la finalizacion del periodo que
abarca el Plan Estratégico, los precios s¢ escalan en linea con los costes
operativos € inversiones.

Las sendas de precios descritas sg elaboran de acuerdo con informes internos
de entorno global energético quie no solo reflejan las previsiones propias
sino un "consenso" calculado a partir de la opinion de consultores, bancos de
inversion y de las cotizaciones del mercado de futuros.

2) Reservas y perfiles de prodﬁccién

Los perfiles de produccion se esfiman en funcidn de los planes de desarrollo
de cada campo productivo. Como consecuencia de los mismos se estiman
las reservas probadas y no probadas:

a. La estimacion de las resenvas probadas de crudo y gas se realizan
teniendo en cuenta las directifices y el marco conceptual de la definicién
de reservas establecidas para la industria del crudo y del gas por la

Securities Exchange Commission (SEC) asi como los criterios

establecidos por el sistema Retroleum Resource Management System de

la Society of Petroleum Engineers (PRMS-SPE).
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Las reservas no probadas se estiman teniendo en cuenta los criterios y
directrices del PRMS y se
asociados a las mismas y ¢

activos de exploracién y pr

ponderan los valores por factores de riesgo
n funcion de la tipologia de cada uno de los
duccidn.

3) Inflacidn y otras variables macroeconémicas

Las variables mas relevantes son:
= lainflacidn,

el crecimiento del PIB, y

3

» el tipo de cambi

Tanto el presupuesto anual como el Plan Estratégico contienen un marco
macroecondmico para todos losJ paises en los que el Grupo tiene actividad.
Estos datos se elaboran de acuerdo con informes internos de entorno global
que no sélo reflejan las previsiones propias sino otra informacion externa
relevante disponible (consultores y organismos especializados).
4) Costes operativos € inversiones: que se calculan para el primer afio de acuerdo
con el presupuesto de la compaiiia y en los afios siguientes de acuerdo con los
planes de desarrollo de los activos. Kl factor de escalacion que se ha aplicado al
elaborar el test de impairment correspondiente al ejercicio 2010 ha sido del
2,3%, que se corresponde con la estimacion de la tasa de inflacion a largo plazo

del délar estadounidense.

A continuacion se desglosan las princip
para el gjercicio 2010:

» Argentina: 13,21% (flujos en dé
Venezuela: 19,70% (flujos en d§

Repsol YPF utiliza como tasa de descu

ales tasas de descuento de flujos utilizadas

ares)
lares)

Lnto el coste medio ponderado del capital

empleado (WACC) después de impuest
de reflejar las evaluaciones actuales del

.

niercado en lo referente al valor temporal del

y diferente para cada pais. Esta tasa trata

dinero y a los riesgos especificos del ac¢tivo. Por lo tanto, las tasas de descuento

utilizadas tienen en cuenta el riesgo-pais, el riesgo de tipo de interés asociado a la

tasa de cambio y el riesgo de negocio.

incluir duplicidades, las estimaciones de
riesgos que ya han ajustado la tasa de de
tasa WACC, el Grupo utiliza el apalanca

ara que los célculos sean consistentes y no
flujos de caja futuros no van a reflejar los
scuento utilizada. En la determinacion de la
hiento medio del sector como aproximacion

razonable de la estructura de capital Optima, tomando como referencia el

apalancamiento de las principales emp

Texaco, Exxon Mobil, RD /Shell, Total B

afios.

resas petroleras integradas (BP, Chevron
If, ENI, Repsol YPF) durante los dltimos 5

10




2.2.6

Refino y Marketing

Las principales hipétesis clave de este neggocio son las siguientes:

1) Ventas
2) Margenes de unitarios de contribuci
3) Costes operativos e inversiones

Para determinar el valor de las mismas
primer afio y para los cuatro siguiente

n

se utilizan los datos presupuestarios para el

las estimaciones consideradas en el Plan

Estratégico actualizado que son coherentes con los planes de negocio aprobados por

la Direccién. Para el sexto afio y posteripres se calcula una renta perpetua con base

en el flujo del quinto afio, sin aplicar una tasa de crecimiento y asumiendo que el

valor de las inversiones iguala al de las
el valor del negocio.

amortizaciones, para evitar que se desvirtie

A continuacién se desglosan las principales tasas de descuento de flujos utilizadas en

el egjercicio 2010, siguiendo los criterios
Produccion” anterior:

= Espafia: 9,7% (flujos en euros)

explicados en el apartado ‘“Exploracion y

= Argentina; 13,59% (flujos en ddlares)

= Portugal: 12,11% (flujos en euros)

» Ttalia: 9,35% (flujos en euros)
»  Peru: 10,10% (flujos en dblares)

Si un cambio razonablemente posible

en una hipétesis clave sobre la cual la

gerencia ha basado su determinacién del importe recuperable supusiera que el

importe en libros excede a su imp

orte recuperable, deberid indicarse: la

cantidad por la cual el importe recuperable excede el importe en libros; el valor

asignado a las hipétesis clave; y el im

asignado a la hipétesis clave para que s

De acuerdo con lo establecido en el pa
UGEs que tengan fondo de comercio y/
Repsol YPF analiza si cambios razonab
para la determinacion del importe recupe
los estados financieros. En el caso de aqu
recuperable frente al valor contable exce]
de este ultimo, no resulta razonable
razonablemente previsibles” pudieran te

aquellas UGEs en las que la diferencia

porte por el que debe cambiar el valor

iguale al importe recuperable.

rafo 134 (f) de la NIC 36, para aquellas
activos de vida util indefinida asignados,
lemente previsibles en las hipdtesis clave
rable, tendrian un impacto significativo en
ellas UGEs en las que el superavit de valor
de en un porcentaje significativo del valor
considerar que dichas “variaciones
ner impacto significativo. En el caso de

esta por debajo de ese umbral, el Grupo

11
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realiza un analisis de sensibilidad de

variaciones que considera razonablemen
En base a los conocimientos actuales,
cuentas anuales consolidadas del Grup

significativos en los estados financieros

En lo relativo a las operaciones de

| valor recuperable de estas- UGEs a las

ke previsibles.
tal y como se desglosa en la nota 5 de las
, dichos cambios no conllevarian impactos

onsolidados.

Gas Natural Fenosa, nos remitimos a los

desgloses descritos en sus cuentas anualgs consolidadas.

23 De conformidad con el parrafo 129 de la NIC

importe de las pérdidas por deterioro de valor

36, deben indicar para cada segmento el

reconocidas durante el periodo.

Si bien los principales efectos en la cuenta de resyltados de las pérdidas por deterioro de valor

reconocidos durante el periodo se detalla en la

nota 9 Perdida de valor de los activos, a

continuacion se incluye el desglose por segmentos de las misma en los ejercicios 2009 y

2010:
Ingres.(f por Dota?if')n de (Dotacién)/
reversién de  provisiones Reversion
rovisione or
p‘())r deteri((ro det[::rioro Neta
Ejercicio 2010
Upstream - (168) (168)
GNL - (34) (34)
Downstream 10 42) 32)
YPF 20 8) 12
Gas Natural Fenosa 1 - 1
Centro Corporativo - - -
Total 31 (252) (221)
Ejercicio 2009

Upstream - (63) (63)
GNL - - -
Downstream 21 47 (26)
YPF 72 - 172
Gas Natural Fenosa - (8) (8)
Centro Corporativo 1 2) )
Total 194 (120) 74

En la pigina 16 del informe de gestién consolidado se comunica que “Para el cdlculo de las

reservas probadas de petroleo y gas, Repsol YPF utiliza

as directrices y el marco conceptual de la

definicion de reservas probadas de la Securities and Exchange Commission (SEC)”. Asimismo, en

la pagina 30 se informa de las cantidades de reservas

robadas al cierre de 2010, estimadas de

12
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acuerdo con la normativa SEC. En la nota 3.3.7¢c) de la
de las operaciones de exploracion y produccion de
contables de activacion de costes asociados a dichas

reservas correspondientes se han estimado como proba

El parrafo 24(a) de la NIIF 6 Exploracién y evaluacién
la informaciéon correspondiente a las politicas co
desembolsos relacionados con la exploracién y eval

activos.

REPIFOL

memoria consolidada, relativa al Registro
hidrocarburos, se explican las politicas

operaciones, lo cual depende de si las

das o no probadas.

de recursos minerales, requiere desglosar
tables aplicadas por la entidad a los

acién, incluyendo el reconocimiento de

En relacion con este punto, faciliten a siguiente informacién:

31

3.2

Métodos utilizados para el cdlculo volum

strico de las reservas (deterministico,

probabilistico en base a una determinada funcign de distribucién...)

Repsol YPF emplea el método deterministico
reservas, en el cual se asigna un valor discreto
acuerdo al mejor criterio del ingeniero estima
apropiados para la categoria correspondiente. El

recuperables.

No obstante, Repsol YPF, en sus procedimi
probabilisticas para calibrar la razonabilidad de
puesto que ambos métodos, probabilistico ¥

combinacion para asegurar que los resultados de ¢

A nivel de deterioro de activos relacionados co

qué factores de riesgo consideran a la hora de

para la estimacién de los volumenes de
h rango de valores para cada pardmetro de
Elor, y que se entiende que son los mas

resultado es un solo valor de las cantidades

entos de control interno, aplica técnicas
as estimaciones deterministicas reportadas,
deterministico, pueden ser usados en
nalquiera de los métodos son razonables.

actividades de exploracién y evaluacién,

alizar el deterioro.

Repsol YPF tiene en cuenta los riesgos contractulales, operativos, econdmicos, tecnologicos,

regulatorios, fiscales y de mercado en el analisis del calculo de la recuperabilidad de sus

activos de exploracidn.

El Grupo realiza el calculo de la recuperabilidad d

e sus activos tanto de exploracion, como de

desarrollo y produccion, al menos una vez en cadd ejercicio y adicionalmente siempre que los

hechos y circunstancias sugieran que el import

importe recuperable. Entre los hechos y circunsta

estan los siguientes:

°

El periodo de tiempo durante el que la ent

en libros del activo pudiera superar su

Lcias que pudieran sugerir dicho deteriorio

idad tiene el derecho a explorar en un area

especifica ha expirado durante el ejercicig, o lo hara en un futuro cercano, y no se

espera que sea renovado;
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«  No se han presupuestado ni planeado desembolsos significativos para la exploracion y

evaluacion posterior de los recursos minerafk

+ La exploracién y evaluacion de recurso

es en esa area especifica;

minerales en un area especifica no ha

conducido a descubrir cantidades comercialmente viables de recursos minerales, y la

entidad ha decidido interrumpir dichas actix

idades en la misma;

» Existen datos suficientes para indicar que, aunque es probable que se produzca un

desarrollo en un 4drea determinada, resulta improbable que el importe en libros del

activo para exploracion y evaluacion puedfa ser recuperado por completo a través del

desarrollo con €xito o a través de su venta. Durante el ejercicio, el valor de mercado del

activo ha disminuido significativamente

mas que lo que cabria esperar como

consecuencia del paso del tiempo o de su uso normal.

* Durante el ejercicio han tenido lugar, o

an a tener lugar en un futuro inmediato,

cambios significativos con una incidencia adversa sobre la entidad, referentes al

entorno legal, econdmico, tecnoldgico o de|

mercado al que estd destinado el activo.

mercado en los que ésta opera, o bien en el

» Durante el ejercicio, los tipos de interés [de mercado, u otros tipos de mercado de

rendimiento de inversiones, han sufrido ingrementos que probablemente afecten al tipo

de descuento utilizado para calcular el

valor de uso del activo, de forma que

disminuyan su importe recuperable de forma significativa.

»  Se dispone de evidencia sobre la obsolescer

» Durante el ejercicio han tenido lugar, o

cia o deterioro fisico de un activo.

se espera que tengan lugar en un futuro

inmediato, cambios significativos en el alcance o manera en que se usa 0 se espera usar

el activo, que afectaran desfavorablemente a la entidad. Estos cambios incluyen el

hecho de que el activo esté ocioso, plangs de interrupcidn o reestructuracion de la

actividad a la que pertenece el activo y plangs de enajenacion o disposicién por otra via

del activo antes de la fecha prevista.

* Se dispone de evidencia procedente dg

rendimiento econémico del activo es, o va a

Adicionalmente a los indicadores anteriormente eni

informes internos, que indica que el

ser, peor que el esperado.

umerados, pueden producirse determinados

hechos relevantes como variaciones significativas en los precios de referencia, nuevas

legislaciones que entren en vigor y que afecten a 1
términos de los contratos tales como migraci
operaciones, 0 venta de activos, extensiones de 1

que pudiese llevar aparejada un cambio en la d

fiscalidad de los contratos, cambios en los
nes a empresas mixtas o contratos de
bs contratos y cualquier otra circunstancia

efinicion de las unidades generadoras de

14
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efectivo del Grupo Repsol y/o en la forma en

REPsOL

a que se toman las decisiones de gestion,

continuacion e inversion y de obtencion de flujos He efectivo.

Si el calculo de reservas ha sido objeto de revis

ion por expertos independientes y, en ese

caso, aporte los informes a la respuesta a este requerimiento.

Todas las reservas de Repsol YPF han sido €
compaiiia. Para controlar la calidad de las reserv
proceso que es parte integral del sistema de con
Este proceso de control esta gestionado de forma
Reservas, la cual es independiente del negod
supervisadas por la Comision de Auditoria y Cont

Los volimenes registrados son sometidos |
independientes de ingenieria. La seleccion de los
afio la realiza la Direccion de Control de Reser

Auditoria y Control, de acuerdo con los siguientes

timadas por ingenieros de petrdleo de la
registradas, Repsol YPF ha establecido un
rol interno de la compailia en su conjunto.
centralizada por la Direccion de Control de
io Upstream, y cuyas actividades estin

rol.

periodicamente a auditorias por firmas
activos que son sometidos a auditoria cada
vas con la aprobacion de la Comisién de

criterios:

e Todas las reservas (100% de los activors) deben ser auditados por un tercero

independiente en un ciclo de tres afios; y

¢ Las propiedades adquiridas recientemente qu
aquellas propiedades sobre las que se haya pu
fiscal o regulatoria que pudieran afectar d

reservas, tienen prioridad sobre el resto de prg

e no han sido auditadas en ciclos previos y
esto de manifiesto nueva informacion legal,
e forma significativa a la estimacidon de

piedades en la seleccion.

Para aquellas areas sometidas a auditoria con firmas independientes de ingenieria, las cifras

de reservas probadas estimadas por Repsol YPF d

eben estar dentro del 7% de tolerancia con

respecto a las cifras auditadas por los ingenieros independientes para que Repsol YPF pueda

declarar que la informacién de reservas cumpl

e con los estandares de dichos auditores

independientes. En el caso de que existieran diferencias superiores al 7%, Repsol YPF

reestimaria sus reservas probadas para reducir di

margenes de tolerancia o registraria la cifra estima

En 2010, Gaffney, Cline & Associates, Inc., (GC
México y en Sudamérica; DeGolyer and Mach
Argentina; Netherland, Sewell & Associates, Inj
Ryder Scott Company (RSC) audité ciertas ar

ingenieros independientes estan disponibles en nu

cha diferencia hasta un nivel dentro de los

da por los auditores de reservas.

A) audito ciertas areas en EEUU Golfo de
Naughton (D&M) auditd ciertas areas en
c., auditd ciertas dreas en Sudamérica, y
2as en Sudamérica. Los informes de los

estra pagina web www.repsol.com. El total

de las areas auditadas por firmas independientes d¢ auditoria en el ejercicio 2010 han cubierto

el 35,5% de las reservas probadas del Grupo a

reservas probadas desarroliadas y 27,1% de las res

31 de diciembre de 2010 (39,5% de las

ervas probadas no desarrolladasj.

15
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En la Informacion sobre las actividades de exploracion y produccion de hidrocarburos del

Grupo, entre la que se encuentra la relativa a los|volimenes de reservas y a los procesos de
revision de los mismos por expertos independientes, se incluye una referencia a que los
informes emitidos por dichos expertos se encupntran disponibles en nuestra pagina web
www.repsol.com. El Grupo ha hecho piblica |esta informacién tanto en el documento
“Informacién Anual 2010” presentado en la ¢NMV mediante comunicacién de hecho
relevante de fecha 14 de abril de 2011, como en ¢l Documento de Registro 2011, inscrito en

la CNMV con fecha 10 de mayo.

En la nota 3.3.23 de la memoria consolidada, relativa a|Operaciones con derivados financieros, se

0 de compra y venta de gas y crudo son

informa de que los compromisos en firme a largo plaz
analizados por el Grupo con el fin de determi
aprovisionamiento o comercializacién de la actividad
constituyen un derivado y deben ser valorados de acue

39 Instrumentos financieros: reconocimiento y medicion.

En la nota 21.4.d) se desglosan los contratos a futurd
razonable total a 97 millones de euros negativos a 31 d
que el epigrafe de “Otros deudores” incluye en 2
correspondientes a la valoracion a mercado de cont

valorados en base a NIC 39, segiin se describe en la notal
En relacion a este tema, faciliten la siguiente informacio

4.1 Indiquen a qué contratos a futuro sobre product

corresponden los 2 millones de euros registrados en

Los 2 millones de euros registrados en el epigrafe “Ot
detalle de derivados incluida en la nota 24.1 (d)
especificas de estas transacciones, se detallan en el pénr
balance “Otros deudores” incluye en 2010 y 2009,
correspondientes a la valoracion a mercado de co

valorados de acuerdo con NIC 39, segun se describe en

Dicho importe corresponde a la valoracién a mercad
de gas y crudo que el grupo tenia firmados con terceros
se habia transferido la propiedad, (i1) no se «<¢q
aprovisionamiento o comercializacion de la actividad

de la transaccion estaba referenciado a la cotizacion de

4.2 Confirmen que el resto de contratos a futuro se

valoracion se realiza en base a la NIC 2 Inventarios.

r si corresponden a necesidades de

n
iormal del Grupo o si, por el contrario,

rdo a los criterios establecidos en la NIC

sobre productos, ascendiendo su valor

2 diciembre de 2010. Asimismo, se indica
010 un total de 2 millones de euros

ratos de compra-venta de commodities

3.3.23.

)s de los desglosados en la nota 21.4(d)
el epigrafe de “Otros deudores”.

ros deudores™ no se incluyen en la tabla de
ino que, atendiendo a las caracteristicas
afo siguiente de dicha nota: “E/ epigrafe de
2 y 1 millon de euros, respectivamente,
niratos de compra-venta de commodities
el apartado 3.3.23 de la nota 3.7

de contratos en firme de compra y venta
a cierre de 2010, para los cuales (i) ain no
de

normal del grupo y (iii) el precio de cierre

rrespondian  con las necesidades

dichos productos en una fecha futura.

liquidan por entrega, de modo que su
Expliquen qué criterios emplea el Grupo

16
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para clasificar los contratos dentro o fuera de la NI
una aplicacién consistente en el tiempo.

Los contratos a futuro sobre productos cuyo valor asci
de diciembre de 2010, que estan contenidos en la tabla
instrumentos derivados que se registran de acuerdo cd
“derivados” de las tablas de clasificacién por natura

financieros presentadas en las notas 12 y 19 de la mem

Los criterios utilizados para determinar si un contrato
estd 0 no bajo el alcance de la NIC 39 Instrumentos

consisten en determinar si los contratos se han celebra

C 39, y qué controles tiene para asegurar

ende a 97 millones de euros negativos a 31
incluida en la nota 21.4.d), corresponden a
n NIC 39 y que estan incluidos en la linea
leza y categoria de los activos y pasivos

bria consolidada.
de compraventa de partidas no financieras
Financieros: Reconocimiento y Medicion

1o y se mantienen con el objetivo de recibir

eraciones.

o entregar el crudo o el gas, de acuerdo con las conf;pras, ventas o necesidades de utilizacion

esperadas por el Grupo Repsol en el desarrollo de sus o

En este sentido, previo al inicio de las obligaciones
realiza un analisis para determinar la clasificacion de d
derivado, dentro del portafolio de contratos del Grupo,
aprovisionamiento, se registran de acuerdo con la NI

grupo los desglosa en la nota 34 Pasivos Contingentes

Posteriormente, se realiza una supervision permanentg
recepcién o entrega de los volumenes fisicos para ca
Grupo y, en caso de que se identifiquen liquidaciones
en el parrafo 6 de la NIC 39), se realizan analisis

situaciones puntuales por problemas operativos (fu

fle entrega o recepcion de crudo y gas, se
cho contrato, como de aprovisionamiento o
Si se concluye que dichos contratos son de
" 2 y, en la medida en que sean firmes, el

y Compromisos.

del cumplimiento de los compromisos de
da uno de los contratos del portafolio del
por el importe neto (tal y como se definen
adicionales para determinar si se trata de

ndamentalmente debidos a problemas de

recepcidn del crudo o del gas por parte de la contxJaparte) o, si por el contrario, se trata de

situaciones recurrentes que ponen de manifiesto que d

registrados contablemente conforme a lo establecido en

De los analisis realizados hasta la fecha, no se han ide

ichos contratos debieran ser clasificados y
la NIC 39.

ntificado contratos distintos a los indicados

en la respuesta a la pregunta 4.1 y en esta misma, que estén bajo el alcance de la NIC 39.

En lo relativo a las operaciones de Gas Natural Fenosa

sus cuentas anuales consolidadas.

nos remitimos a los desgloses descritos en

Indiquen si se analizan para contratos no caliﬁcaatos como derivados financieros aquéllos

que puedan tener un cardcter oneroso, registrian

obligaciones presentes que se deriven del mismo, de

ose en tal caso una provisién por las
Lonformidad con el parrafo 66 de la NIC

37 Provisiones, pasivos contingentes y activos contingentes. Faciliten los importes registrados

por este concepto en balance y resultados en los ejer

cicios 2009 y 2010.

17
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Repsol YPF analiza periédicamente los contratos firma
deban clasificarse como onerosos y registra, en su cas
con los criterios expuestos en la NIC 37. En la nota 1
las cuentas anuales 2010 se desglosa el efecto en
provisiones registradas en relacion con los contratos id

acuerdo con el siguiente desglose:

dos por el Grupo para detectar aquellos que
o, la provisién correspondiente de acuerdo
| Provisiones corrientes y no corrientes de
el balance y la cuenta de resultados las

entificados por el Grupo como onerosos, de

Millones de euros

Provisiones por contratos

Saldo al inicio del ejercicio

Dotaciones con cargo a resultados
Aplicaciones con abono a resultados
Cancelacion por pago

Variaciones del perimetro de consolidacion
Diferencias de conversion
Reclasificaciones y otros movimientos

Saldo al cierre del ejercicio

2009 2010
472 392
79 99
31 -
43) (43)
- )
(14) 29
(71) (55)
392 417

4.4 Indiquen si histéricamente se han producido desviaciones significativas entre los anilisis

previos realizados por el Grupo para determinar

largo plazo corresponden a necesidades de aprovisi

El inicio si los compromisos en firme a

namiento o a derivados, y la utilizacién

que finalmente ha tenido dicho contrato. En tal case} indiquen las desviaciones.

Tal y como indicamos en la respuesta a la pregunta 4.2, y de acuerdo con el procedimiento de

supervision permanente mencionado en la misma, no s¢ han producido situaciones recurrentes que

hayan provocado desviaciones significativas con respecito al analisis inicialmente realizado.

En la nota 3.3.21 de la memoria consolidada, relativa a

Impuesto sobre beneficios, se indica que

""los activos por impuestos diferidos (...) se registran cuando se considere probable que las entidades

del Grupo vayan a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder hacerlos
Ly g P

efectivos. Adicionalmente (..) es necesario que la_reversion se vava a producir en horizonte

cercano” En la nota 24 de la memoria consolidada se informa de que el Grupo no ha registrado

un total de 583 millones de euros de activos por impuestgs diferidos.

En relacién a este punto:

5.1 Indiquen el plazo limite que han determinado como

5.2 Indiquen qué importe del total de 583 millones de e

horizonte cercano.

iros no se ha reconocido por considerar

que su reversion no se va a producir en un horizonte|cercano.

18
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Tal como sefiala la nota 24 de la memoria, “El grupo no ha registrado activos por impuesto

diferido por importe de 583 millones de euros en 2011

fiscales por bases imponibles negativas y deducciones

En el ejercicio 2010 el importe de aciivos por imnpu

mas del 90% a Bases Imponibles Negativas, que no haeE
que no podran ser recuperadas en los horizontes temp
uno de los paises en los que se han generado, teniendo ¢

legislacion fiscal vigente en cada uno de ellos.

correspondientes esencialmente a créditos

o aplicadas...”.

to diferido no registrados corresponde en
sido registradas dado que el Grupo estima
rales (plazos legales) establecidos en cada

n cuenta las restricciones impuestas por la

En la nota 3.3.23 de la memoria consolidada, relativa a ()peraciones con derivados financieros, se

informa de los métodos de valoracion utilizados por el &rupo, diferenciando entre la utilizacién

de precios cotizados de mercado para valorar algunos
productos), asi como la utilizacién de técnicas de valo

erivados (como contratos a futuro sobre

cion habituales de mercado cuando no

existen precios cotizados para valorar ciertos instjumentos (como permutas financieras,

contratos a plazo de tipo de cambio u opciones sobre tipo de interés). Parte de estos derivados

han sido designados como instrumentos de cobertura,

razonable, de flujos de caja y de inversion neta.

El parrafo 27 de a NIIF 7 Instrumentos financieros: inf
b), requiere que en el caso de utilizar técnicas de valor
en la determinacién de los valores razonables de cada

como indicar si los valores razonables se han determina

itilizando el Grupo coberturas de valor

macion a revelar, en sus apartados a) y
i6n, se desglosen las hipdtesis aplicadas
lase o activos o pasivos financieros, asi

o por referencia a precios de cotizacién

en un mercado activo o bien estimados utilizando una técnica de medicion. Asimismo, el parrafo

24 de la mencionada norma, en sus apartados b) y cj,

reconocida en el resultado del periodo que surja de cd

requiere que se desglose la ineficacia

berturas de los flujos de efectivo, y de

coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero.

En relacion a este punto, faciliten la siguiente informacién:

6.1 Hipdtesis aplicadas en la determinacion de los valoEes razonables de cada clase de activos

financieros o pasivos financieros que hayan sido val

(volatilidades, tipos de interés, tasas de descuento, et

rados utilizando técnicas de valoracion

h
X Je

Repsol YPF contrata diferentes tipos de instrumentos financieros (tal y como recoge la nota 21 de

la Memoria Consolidada) para cuya valoracion se aplig

an métodos generalmente aceptados en el

mercado. En concreto, se contrata principalmente deriviados de divisa de corto plazo, interest rate
p p A& p

swaps y cross currency interest rate swaps.

Estos instrumentos se valoran considerando los valores
contrato. Estos flujos se descuentan utilizando curvas e

mercado cotizados. Mas concretamente:

presentes de los flujos de caja asociados al

pecificas a cada caso, empleando datos de
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Derivados de divisa de corto plazo (forwards

v cross currency swaps): son derivados que

implican el compromiso de pagar en un dej
importe en una divisa concreta, a cambio de
intercambio inicial de nominales. Tanto los 1
transaccion son conocidos desde la contrat;
entrada y de salida descritos en el contrato
descuento diferentes,

curvas de corresp

denominados los flujos. Estos factores de desW:

de las curvas de tipos swaps por divisay p
externa tales como Bloomberg o Reuters. Pg

moneda extranjera a euros utilizando los tipops

valoracién.

Interest rate swaps (IRS): una permuta de tu

intercambiar flujos de caja a un tipo fijo por fl
entre dos contrapartes, pudiendo existir inter
dos corrientes de flujos de caja (cobro y pago

misma curva de descuento construida a partir

Cross currency interest swaps (CCIRS): se tr

como de tipo de cambio. Por tanto, antes de

de salida se actualizardn a valor presente U
correspondientes a las divisas en que estén d

mercado cotizados. Adicionalmente, en los fac

basis swaps que afloran al intercambiar flujos
contratados por el Grupo tienen uno de los

obtiene el valor total del derivado suman

terminado plazo (no superior a 1 afio) un
tro importe en otra divisa, pudiendo existir
mportes a intercambiar como las divisas de
cién del derivado. Los flujos de caja de
se actualizaran a valor presente utilizando
ndientes a las divisas en que estén
uento se calculan a partir de la cotizacion
azo, obtenidas de fuentes de informacion
steriormente se transforman los valores en

de cambio spot oficiales para la fecha de

o de interés se define como el acuerdo de
ujos de caja a un tipo variable (o viceversa)
cambio final y/o inicial del principal. Las
se actualizan a valor presente utilizando la

je datos de mercado cotizados.

ta de una permuta tanto de tipo de interés
r sumados, los flujos de caja de entrada y
tilizando curvas de descuento diferentes,
enominados los flujos a partir de datos de
tores de descuento se tendran en cuenta los
en dos divisas distintas. Todos los CCIRSs
flujos denominado en euros. Por tanto, se

1o el valor presente del flujo en divisa

trasladado a euros al tipo de cambio spot ofiicial en la fecha de valoracion y el valor

presente del flujo en euros.

REPIFOL

Estas valoraciones son contrastadas periddicamente tanto con valoraciones de las contrapartes

financieras como con valoraciones de fuentes de inforrTacién externa y de prestigio internacional,
como por ejemplo Bloomberg o Reuters. Adicionalmente, tanto los contrastes de las valoraciones
como la metodologia interna aplicada son auditados externamente cada afio, dentro del proceso

habitual de auditoria de las cuentas anuales consolidadas.

dh

]

6.2 Metodologia aplicada para determinar el grado eficacia y el importe de la ineficacia

reconocida en el resultado del ejercicio relativa al coberturas de flujos de efectivo y de

inversiones netas.
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En el Anexo I de la memoria consolidada se desglosan lj

Grupo a31 de diciembre de 2010, existiendo varias ubic

En enero de 2010, el Gobierno de Venezuela establecié
al délar, devaluandose su moneda. En la nota de hech
del ejercicio 2009, se informaba de que el Grupo es
normativa y su impacto sobre los negocios de Repsol e
en dicho pais tienen como moneda funcional el délar,

fuera a ser significativo en los flujos de caja del Grupo.

7.1

El Grupo aplica generalmente como metodologia pgra determinar el grado de eficacia de las

coberturas la comparacién de las variaciones en el valor razonable o en los flujos de caja del

elemento cubierto que son atribuibles al riesgo cubiertg

con las variaciones en el valor razonable o

en los flujos de caja del instrumento de cobertura y cpnfirma que el ratio de estas variaciones se

encuentra dentro del rango 80-125%. Cuando el ratio de variaciones se encuentra dentro del rango

80-125%, pero no es 100% exactamente, cualquier desviacion del 100% significa que la relacion

de cobertura es parcialmente ineficiente y se debe

resultados.

El importe de ineficiencia reconocido en el resultado

flujos de efectivo ha ascendido a 0,2 millones de eurog

reconocer la ineficiencia en la cuenta de

del ejercicio 2010 relativo a coberturas de

y las coberturas de inversién neta han sido

efectivas al 100%, por lo que no se ha reconocido ninguna ineficiencia en el resultado por este

concepto.

En relacién a este punto, indique sus conclusiong

s principales sociedades participadas del

das en Venezuela.

uevos tipos de cambio del bolivar frente
posteriores de la memoria consolidada

aba evaluando el alcance de la nueva

ILVenezuela, matizando que los negocios

or 1o que no se preveia que el impacto

s sobre cual ha sido el impacto de la

devaluacion del bolivar venezolano en sus estados ﬁnLancieros consolidados a 31 de diciembre

de 2010.

Con fecha 8 de enero de 2010, Venezuela procedid
(bolivar), estableciendo nuevas tasas de cambio frente
pasé de 2,15 a 4,3 bolivares por dolar). En este sg
sociedades venezolanas participadas por el Grupo es ¢
exclusivamente a las operaciones denominadas en boliv
El efecto por las posiciones en bolivares existentes en
devaluacidn representd una pérdida neta de impuestes p
ddlares (14 millones de euros calculados a tipo de cam
Adicionalmente, y como consecuencia de que la mone

impuestos en Venezuela es el bolivar, la devaluacion n

a la devaluacioén de su moneda nacional
1] dolar americano (tipo de cambio general
ntido, como la moneda funcional de las
| dolar americano, esta devaluacion afectd
ares que el Grupo realizaba en Venezuela.
as sociedades venezolanas a la fecha de la
or diferencias de cambio de 18 millones de
bio medio acumulado del ejercicio 2010).
da de presentacion y de liquidacion de los

nencionada ha afectado fundamentalmente

al registro contable de los impuestos diferidos, compensado parcialmente por el ajuste por

inflacién, con un mayor gasto por impuesto de sociedades de 42 millones de délares (32 millones

de euros calculados a tipo de cambio medio acumulado)

en el ejercicio 2010.
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Confiamos que }b informacion facilitada satisfaga adecuadamente sy requerimiento.

Atentamente, / »

M;j ruél Angel Devesa del Barrio
trector General Economico Financiero
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