GRUPO GAS NATURAL
RESULTADOS PRIMER TRIMESTRE DE 2003

EL BENEFICIO NETO CRECE UN 6%Y ALCANZA LOS €204 MILLONES
EN EL PRIMER TRIMESTRE DE 2003

1.- ASPECTOS A DESTACAR

El beneficio neto del Grupo Gas Natural en el primer trimestre de 2003 crece un 6% y alcanza los
€204,0 millones. Si se consolidan las magnitudes de Enagas del primer trimestre de 2002 por
puesta en equivalencia al 40,9%, el beneficio neto hubiera crecido un 20%.

El EBITDA alcanzé los €351,7 millones en el primer trimestre de 2003. Sin considerar la
contribucion de Enagas en el primer trimestre de 2002, ni el efecto que tuvo en dicho periodo la
aplicacion de la regulacion anterior en la distribucién de gas en Espafia, y teniendo en cuenta el
impacto de la evolucioén de los tipos de cambio en las filiales en Latinoamérica, el EBITDA hubiera
crecido un 24%.

El EBITDA de la actividad de generacion y trading de electricidad ha alcanzado los €11,2
millones, lo que representa el 3% del EBITDA del primer trimestre de 2003.

El primer trimestre muestra una mejora en los resultados de los negocios en Latinoamérica, con
un incremento en las ventas de gas de un 12% respecto a las del afio anterior, destacando
Argentina donde el aumento ha sido del 21%. Asimismo, cabe sefialar un aumento del resultado
operativo (EBIT) en el trimestre del 61% en Argentina y del 25% en el resto de Latinoamérica.

Las actividades de trading y transporte de gas, impulsadas por las actividades de trading en el
exterior, reflejan un crecimiento del EBITDA del 31%.

Los resultados financieros netos del trimestre son positivos en €13,7 millones por la favorable
evolucion del peso argentino y un menor coste de la deuda financiera.

El Grupo Gas Natural cuenta con 8,2 millones de clientes de distribuciéon de gas a 31 de marzo de
2003, 4,2 millones en Esparia y 4,0 millones en Latinoamérica, con un incremento interanual de
594.000 clientes, que representa un crecimiento en términos porcentuales del 8%.

El pasado 17 de enero de 2003 se publicéd la retribucion para el afio 2003 de las actividades
reguladas del Grupo Gas Natural, de acuerdo con el marco aprobado en febrero de 2002. La
retribucion de la actividad de distribuciéon para el Grupo asciende a €877,0 millones, con un
incremento del 8% respecto a la del afio 2002.

El Consejo de Administracion ha acordado proponer a la Junta General de Accionistas un
aumento del 21% en el dividendo y abonar un total de 0,40 euros por accién con cargo a los
resultados del ejercicio 2002, de los que 0,17 euros fueron pagados ya en enero de este afo.
Esta cifra representa un pay-out del 22% sobre el beneficio reportado. Sin considerar las
plusvalias netas por la venta de la participacion en Enagas, el pay-out seria del 33%.
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2.- PRINCIPALES MAGNITUDES
2.1.- Principales magnitudes econdémicas
(cifras no auditadas)

(€ millones) 1T03 1T02  1T02-a' % % !
Importe neto de la cifra de negocios 1.524,2 1.473,8 1.412,6 3,4 7,9
EBITDA 351,7 483,9 3876 -27,3 -9,3
Resultado operativo (EBIT) 259,0 349.,4 282,5 -259 -8,3
Resultado neto 204,0 192,8 170,3 5,8 19,8
Cash flow 250,9 322,6 265,8 -22,2 -5,6
Numero medio de acciones (en millones) 447 .8 4478 447 .8 - -
EBITDA por accién (€) 0,8 1,1 09 -27,3 -9,3
Resultado neto por accion (€) 0,5 0,4 0,4 5,8 19,8
Cash flow por accién (€) 0,6 0,7 0,6 -22.2 -5,6
Inversiones 129,2 306,6 2686 -57,9 -519
Deuda financiera neta (a 31/03) 1.450,1 3.859,8 2.9258 -624 -504

2.2.- Ratios

Datos bursétiles y de balance a 31 de marzo. Resultados trimestrales anualizados, excepto en el
ratio EBITDA/Resultado financiero neto, en el que que son trimestrales.

1T03 1T02
ROACE 13,2% 12,6%
ROE 20,4% 16,0%
Endeudamiento 24,8% 48,4%
EBITDA/Resultado financiero neto 2 27,7x 13,5x
Deuda neta/EBITDA 1,2X 2,5x
PER 8,4 15,0
EV/EBITDA 6,7 8,4

Para una adecuada comparacion entre periodos, las magnitudes del primer trimestre de 2002 correspondientes a Enagas se
incluyen consolidadas por puesta en equivalencia al 40,9%.
Resultado financiero sin considerar las diferencias de cambio de la deuda en Argentina.
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2.3.- Principales magnitudes fisicas

1T03 1T02 %
Ventas de gas (GWh): 87.704 77.278 13,5
Ventas de gas en Espafia: 58.562 59.584 -1,7
Comercializacion a tarifa en Espafa 23.171 29.647 -21,8
Comercializacion libre en Espafia 23.718 20.029 18,4
Trading en Espanfia 11.673 9.908 17,8
Ventas de gas en el exterior: 29.142 17.694 64,7
Trading en el exterior 10.720 1.426 -
Latinoamérica 18.154 16.268 11,6
Italia 268 - -
Transporte de gas/ATR (GWh): 36.127 26.057 38,6
Espafia 3 16.113 6.780 137,7
Portugal 6.936 8.068 -14,0
Latinoamérica 13.078 11.209 16,7
Red de distribucion de gas (Km): 80.565 74.980 7,4
Espafia 32.014 29.300 9,3
Latinoamérica 48.551 45.680 6,3
Incremento en clientes de gas, en miles: 151 126 19,8
Espafia 70 66 6,1
Latinoamérica 81 60 35,0
Clientes de gas, en miles (a 31/03): 8.233 7.639 7,8
Espafa 4.244 3.951 7,4
Latinoamérica 3.989 3.688 8,2
Contratos por cliente en Espafia (a 31/03) 1,2 1,1 -
Empleados (a 31/03) 3 6.018 6.078 -1,0

Para una adecuada comparacién entre periodos, no se han incluido las magnitudes de 2002 correspondientes a Enagas.
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3.- ANALISIS DE LOS RESULTADOS CONSOLIDADOS

3.1.- Cambios en el perimetro de consolidacion y criterios de contabilizacion de los ingresos
regulados

Tras la venta de la participacion del 59,1% en Enagas en junio de 2002, las cifras del primer trimestre
de 2003 consolidan por puesta en equivalencia los resultados de la participacion actual del 40,9% en
dicha empresa. Las cifras reportadas del primer trimestre de 2002 incluian los resultados de Enagas
consolidados por integracion global.

Este cambio en el perimetro de consolidacion da lugar a significativas distorsiones en la comparacion
entre periodos. En este sentido, las principales magnitudes afectadas son: un menor resultado
operativo bruto (EBITDA), una mejora en el resultado financiero por la reduccion de la deuda neta y
una mayor aportacion de los resultados de sociedades consolidadas por puesta en equivalencia.

Asimismo, los resultados trimestrales se han visto afectados por la aplicacién de la retribucion
reconocida frente al mismo periodo del afio anterior, en el que hasta el 18 de febrero de 2002 estaba
vigente el anterior marco regulatorio y, por tanto, los ingresos estaban contabilizados en funcién de
las ventas fisicas de gas.

Por ambas razones, las bases de presentacion de los resultados de ambos trimestres no son
homogéneas.

3.2.- Andlisis de resultados

El Grupo Gas Natural ha obtenido un beneficio neto consolidado de €204,0 millones en el primer
trimestre de 2003, con un crecimiento del 6% respecto al afio anterior. Si las cifras de Enagas del
primer trimestre de 2002 se consolidan por puesta en equivalencia, con la participacion actual del
40,9%, el beneficio neto creceria un 20% entre periodos.

3.2.1.- EBITDA y resultado operativo (EBIT)

El EBITDA del primer trimestre de 2003 ha alcanzado los €351,7 millones, un 27% inferior al mismo
periodo del afio anterior, debido fundamentalmente a:

- La no consolidacién por integracion global de Enagas en el primer trimestre de 2003.

- La aplicaciéon hasta el 18 de febrero de 2002 del anterior marco regulatorio en el primer
trimestre de 2002.

- La negativa evolucién entre periodos de los tipos de cambio en relacién con el euro, en
las filiales de Latinoamérica.

Teniendo en cuenta estos aspectos y, por tanto, en términos homogéneos, el EBITDA del primer
trimestre de 2003 hubiera crecido un 24% respecto al EBITDA ajustado del mismo periodo del afio
anterior.
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En el cuadro siguiente se detallan estos efectos sobre el EBITDA del periodo.

(cifras no auditadas)

(€ millones) 1T03 1T02 %
EBITDA del Grupo 351,7 483,9 -27,3
Enagas - -96,3 -
EBITDA sin Enagas 351,7 387,6 -9,3
Aplicacion del anterior marco regulatorio - -91,5 -
Tipos de cambio en Latinoamérica - -12,7 -
EBITDA ajustado 351,7 283,4 241

Estos resultados han sido posibles gracias a la aportacion positiva de las actividades de
comercializacion, generacion y trading de electricidad y trading y transporte de gas, con crecimientos
respecto al afio anterior de €5,8 millones, €17,7 millones y €23,2 millones, respectivamente, asi como
al crecimiento en la retribucion de distribucion de gas para el ejercicio 2003 y al de las actividades en
Latinoamérica.

El impulso de las operaciones de trading de gas, especialmente por las ventas al mercado
norteamericano (8.474 GWh frente a los 823 GWh en el mismo periodo del afio anterior), ha hecho
posible el importante crecimiento de los resultados de esta actividad. La diversificacion y flexibilidad
de los contratos de aprovisionamiento de gas del Grupo han permitido beneficiarse de las favorables
condiciones de venta en el mercado norteamericano en este periodo.

También destaca la optimizacién en la utilizacién de la flota propiedad del Grupo, que se ha traducido
en nuevas operaciones de subfletamentos.

La firma de contratos a largo plazo de suministro de gas en EE.UU., junto con la disponibilidad de una
importante flota de barcos metaneros, permiten vislumbrar buenas oportunidades de negocio en el
competitivo mercado norteamericano.

El resultado operativo ha alcanzado los €259,0 millones, con un descenso del 26%, en linea con la
evolucién del EBITDA, por los mismos motivos mencionados anteriormente.
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3.2.2.- Resultados financieros
El detalle de los resultados financieros es el siguiente:

(cifras no auditadas)

(€ millones) 1T03 1T02

Coste deuda financiera neta -28,0 -50,9
Diferencias de cambio en Argentina 26,5 -111,2
Diferencias de cambio, netas 3,0 3,5
Intereses capitalizados 1,2 43
Otros (gastos)/ingresos financieros 11,1 7,2
Resultado financiero neto 13,8 -147 1

El resultado financiero neto del trimestre ha sido positivo en €13,8 millones, frente a los €147,1
millones de gasto financiero neto en el mismo periodo del afio anterior, debido fundamentalmente al
diferente comportamiento entre periodos de las diferencias de cambio en Argentina, ademas de un

menor coste de la deuda por un volumen de endeudamiento inferior.

La partida Diferencias de cambio en Argentina recoge las diferencias de cambio contabilizadas en
Gas Natural BAN al considerar una relacion de cambio de 1 dolar/2,93 pesos argentinos en la deuda
financiera que esta sociedad tiene contratada en délares a 31 de marzo de 2003, frente al tipo de

cambio utilizado al cierre del ejercicio anterior de 1 ddlar/3,32 pesos argentinos.

El endeudamiento neto a 31 de marzo de 2003 asciende a €1.450,1 millones con una disminucion de
€176,9 millones en el trimestre, que situa el ratio de endeudamiento en el 25% frente al 28%

registrado al cierre del ejercicio 2002.

El desglose por monedas de la deuda financiera neta a 31 de marzo de 2003 es el siguiente:

(cifras no auditadas)

(€ millones) 31/03/03 %

EUR 341,3 235
usbD 550,5 38,0
USD - Argentina 188,8 13,0
BRL 38,3 2,6
COP 42,7 2,9
MXN 304,7 21,0
Resto -16,2 -1,0
Total deuda financiera neta 1.450,1 -

La deuda financiera neta denominada en dolares, sin considerar la de Argentina, corresponde

fundamentalmente a EMPL, sociedad que gestiona el gasoducto Maghreb-Europa.

En la partida correspondiente al resto de monedas se incluyen inversiones financieras temporales en

pesos argentinos y dirhams.
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3.2.3.- Resultados de sociedades puestas en equivalencia

Las principales partidas que componen este capitulo corresponden a los resultados de las
participaciones minoritarias en sociedades distribuidoras de gas en Espafia (Gas de Euskadi y Gas
Aragon) y a la consolidacion por puesta en equivalencia de los resultados de Enagas.

El resultado correspondiente a la participacion minoritaria en sociedades durante el trimestre ha sido
de €16,6 millones, frente a €8,9 millones en el mismo periodo del ejercicio anterior. La contribucion
de Enagas a los resultados por puesta en equivalencia ha sido de €14,7 millones.

3.2.4.- Fondo de comercio de consolidacion

La amortizacion del fondo de comercio de consolidaciéon del primer trimestre de 2003 ha ascendido a
€1,0 millones frente a €80,9 millones en el mismo periodo del afo anterior, que incluia la amortizacion
extraordinaria de la practica totalidad de los fondos de comercio generados en el ejercicio 2002 por la
adquisicion de participaciones en Brasil y Colombia.

El fondo de comercio de consolidaciéon pendiente de amortizar a 31 de marzo de 2003 por importe de
€68,5 millones corresponde a las adquisiciones de sociedades realizadas en México y Brasil.

3.2.5.- Resultados extraordinarios

El resultado extraordinario neto del trimestre ha sido de €10,1 millones frente a los €80,5 millones del
primer trimestre del 2002, que incluian las plusvalias generadas por la venta de la participacion del
13,3% en Gas Natural México a Iberdrola.

Los resultados extraordinarios del primer trimestre de 2003 corresponden, fundamentalmente, a las
plusvalias generadas por la venta de unos terrenos en el area del Forum 2004 de Barcelona y a la
materializacion de la venta del edificio de la sede social del Grupo en Barcelona.

3.2.6.- Socios externos

Las principales partidas que componen este capitulo corresponden a los resultados de la
participacion de los socios externos en EMPL (participada en un 72,6% por el Grupo Gas Natural), en
Gas Natural BAN (participada en un 50,4%), en Gas Natural México (participada en un 86,7%), en
sociedades distribuidoras de gas en Espafia y en el subgrupo de sociedades participadas en
Colombia.

El cambio de signo de esta partida se debe, fundamentalmente, a la aportacion de beneficios de Gas
Natural BAN en Argentina, en contraposicién al primer trimestre de 2002 en el que aportd pérdidas, y
a una mayor aportacién del subgrupo en Colombia, que se consolida por integracién global desde el 1
de marzo de 2002.
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3.2.7.- Impuesto sobre Sociedades

El gasto por Impuesto sobre Sociedades asciende a € 74,9 millones en el primer trimestre de 2003, lo
que supone un tipo efectivo de gravamen del 25%. El diferencial respecto del tipo general de
gravamen se debe, fundamentalmente, a la aplicacidon de la modificacion prevista en la Ley 53/2002,
de 30 de diciembre, que establece un incremento del 17% al 20% en la deduccién por reinversion de
beneficios extraordinarios, para las reinversiones efectuadas en el afo 2003, relacionadas con
plusvalias generadas en los ejercicios 2002 y 2003.

3.3.- Cash flow e inversiones

El cash flow, sin considerar los resultados extraordinarios, se ha situado en €250,9 millones, un 22%
inferior al del ejercicio anterior, debido fundamentalmente a que Enagas ha dejado de ser consolidada
por integracion global.

Con unas inversiones totales en el periodo de €129,2 millones, el grado de autofinanciacion ha sido
del 194%.

El desglose de las inversiones por naturaleza es el siguiente:

(cifras no auditadas)

(€ millones) 1T03 1T02 %
Inversion material 112,6 141,3 -20,3
Inversion inmaterial 5,0 6,9 -27,5
Inversion financiera 10,8 157,2 -
Resto de inversiones 0,8 1,1 -33,3
Total inversiones 129,2 306,6 -57,9

La disminucién de la inversion financiera con respecto al afo anterior obedece principalmente a la
adquisicion de participaciones en Brasil y Colombia llevadas a cabo en el primer trimestre de 2002.

El detalle por actividades de las inversiones materiales es el siguiente:

(cifras no auditadas)

(€ millones) 1T03 1T02 %
Distribucion de gas 48,0 59,9 -19,9
Comercializacion 2,5 1,3 -
Generacion y trading de electricidad 26,8 8,1 -
Comunicaciones 1,1 1,0 10,0
Trading y transporte de gas 6,3 - -
Argentina 0,6 0,8 -250
Resto de Latinoamérica 24,7 32,9 -249
Enagas - 35,2 -
Otras actividades 2,6 2,1 23,8
Total inversiones materiales 112,6 141,3 -20,3
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Sin considerar las inversiones realizadas por Enagas en el primer trimestre de 2002, las inversiones
materiales supondrian un incremento del 6% respecto a las del mismo periodo del afio anterior.

Las inversiones materiales en distribucion de gas siguen teniendo el mayor peso, representando un
43% del total. La mitad de la inversion realizada en esta actividad, aproximadamente, esta centrada
en la expansion de las redes de distribucion de media y baja presién en zonas consolidadas en
Esparia, con mas de 2.714 Km en los ultimos doce meses con un crecimiento del 9%, y a la captacion
de cerca de 293.000 nuevos clientes conectados a nuestra red de distribucion.

Por otro lado, existen proyectos de inversion especificos de gasoductos y antenas de alta presion en
Catalunya, Comunidad de Murcia y la Comunidad Valenciana.

La inversion material en generacion y trading de electricidad se ha triplicado respecto a la del mismo
periodo del afio anterior. Esta inversion obedece a la continuidad en la construccion de los dos
grupos de generacion eléctrica con ciclos combinados en Arrubal (La Rioja), de 400 MW cada uno, y
a la compra del proyecto de 1.200 MW en Escombreras (Murcia).

En trading y transporte internacional de gas han continuado las obras de ampliacion de la capacidad
del gasoducto Maghreb-Europa hasta los 136.000 GWh anuales. Actualmente, la capacidad del
gasoducto es de 92.500 GWh anuales. La inversion realizada hasta el 31 de marzo de 2003
asciende a €18,3 millones, de la que €6,3 millones se han realizado en este primer trimestre de 2003.

La disminucién de las inversiones en el resto de Latinoamérica respecto a las del mismo periodo del
afo anterior se debe, basicamente, al efecto del tipo de cambio cruzado entre las monedas de cada
pais y el euro. El 67% de estas inversiones corresponden a México. Estas inversiones se han
destinado a la expansion de la red de distribucion, que se ha incrementado en 625 Km con respecto
al cierre del afio 2002, y a la captacion de 81.000 nuevos clientes durante el primer trimestre de 2003.

El inmovilizado material e inmaterial neto a 31 de marzo de 2003 asciende a €5.338,1 millones y su
desglose por actividades es el siguiente:

(cifras no auditadas)

(€ millones) 31/03/03 %

Distribucion de gas 3.050,5 571
Comercializacion 46,4 0,9
Generacion y trading de electricidad 4999 9,4
Comunicaciones 86,0 1,6
Trading y transporte de gas 6096 11,4
Argentina 190,0 3,5
Resto de Latinoamérica 804,7 15,1
Otras actividades 51,0 1,0
Total inmovilizado material e inmaterial 5.338,1 -

Del inmovilizado material e inmaterial del resto de Latinoamérica, el 56% corresponde a México, el
26% a Brasil y el restante 18% a Colombia.

El conjunto de los activos materiales e inmateriales en Latinoamérica representa el 19% del total del
Grupo.
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3.4.- Fondos propios

El Consejo de Administracion ha acordado proponer a la Junta General de Accionistas un aumento
del 21% en el dividendo y abonar un total de 0,40 euros por accién con cargo a los resultados del
ejercicio 2002, de los que 0,17 euros fueron pagados ya el 10 de enero de este afio. Esta cifra
representa un pay-out del 22% sobre el beneficio reportado. Sin considerar las plusvalias netas por
la venta de la participacion en Enagas, el pay-out seria del 33%.

4.- ANALISIS DE RESULTADOS POR ACTIVIDADES

Las actividades se agrupan en las cuatro divisiones organizativas del Grupo (Direcciones Generales)
y son las siguientes:

1. DG Comercializacién Espaia:
- Distribucion de gas.
- Comercializacion.

2. DG Nuevos Negocios:
- Generacion y trading de electricidad.
- Comunicaciones.

3. DG Aprovisionamientos:
- Trading y transporte de gas.

4. DG Internacional:
- Argentina.
- Resto de Latinoamérica.

Los resultados de Enagas no se han incluido en ninguna de estas actividades. Asimismo, a efectos

de presentacion se han agrupado el resto de negocios del Grupo, dada su escasa relevancia
individual, y la corporacion.
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4.1.- Distribucién de gas

Incluye las actividades retribuidas de distribucion de gas, la comercializacion a tarifa y el transporte
secundario, asi como las actividades no retribuidas de distribucién (alquiler de contadores,
acometidas a clientes, etc.), en Espafia.

4.1.1.- Resultados

(cifras no auditadas)

(€ millones) 1T03 1T02  1T02-a* % % *

Importe neto de la cifra de negocios 566,3 746,4 6729 -241 -15,8
EBITDA 201,0 277,3 185,8 -27,5 8,2
Resultado operativo (EBIT) 146,3 217,6 126,1 -32,8 16,0

El importe neto de la cifra de negocios de la actividad de distribucién de gas ha alcanzado los €566,3
millones, cifra inferior a la alcanzada en el mismo periodo del afo anterior debido fundamentalmente
a la diferente estructura de los ingresos y margenes del mercado regulado como consecuencia de la
aplicacion del nuevo sistema de retribucion.

El EBITDA en el primer trimestre de 2003 ha alcanzado los €201,0 millones, con una disminucién del
27%. Una cifra similar de amortizaciones en ambos periodos ha llevado el resultado operativo a
€146,3 millones, un 33% inferior al del mismo periodo del afio anterior.

Las magnitudes del primer trimestre de 2002 reflejan la contabilizacién de la retribuciéon segun el
marco regulatorio anterior desde el 1 de enero hasta el 18 de febrero de 2002. En este periodo, al
tratarse de los meses de invierno con un alto nivel de consumo, el efecto de la estacionalidad es
especialmente significativo. Por el contrario, desde el 19 de febrero hasta el 31 marzo de 2002 la
retribucion reconocida fue contabilizada linealmente de acuerdo con el nuevo marco establecido a
partir de esa fecha.

Teniendo en cuenta el efecto que la aplicacion del anterior marco regulatorio tuvo en el primer
trimestre de 2002 (€91,5 millones), el EBITDA de la actividad de distribucion de gas del primer
trimestre de 2003 hubiera crecido un 8%.

4 o . s . . ) .
Sin considerar el efecto de la aplicacién del anterior marco regulatorio en el primer trimestre de 2002.
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4.1.2.- Principales magnitudes

Las principales magnitudes en la actividad de distribucién de gas en Espafia han sido las siguientes:

1703 1T02 %

Ventas actividad de gas: 39.284 36.427 7,8
Ventas de gas (GWh): 23.171 29.647 -21,8
Residencial® 14.553 13.736 59
Industrial 7.683 12.633 -39,2
Eléctricas 935 3278 -715
Transporte de gas/ATR (GWh) 16.113 6.780 137,7
Red de distribucion (Km) 32.014 29.300 9,3
Incremento de clientes de gas, en miles 70 66 6,1
Numero de clientes, en miles (a 31/12) 4.244 3.951 74

Las ventas actividad de gas en Espafia, que agrupa las ventas de gas y los servicios de Acceso de
Terceros a la Red (ATR), han alcanzado los 39.284 GWh en el primer trimestre de 2003, cifra un 8%
superior a la del mismo periodo del afio anterior.

En el mercado residencial las ventas han aumentado un 6%, en linea con el incremento de clientes.

En cuanto al mercado industrial, las ventas de gas han disminuido un 39% debido al traspaso de
clientes industriales a la actividad de comercializacion liberalizada, tanto a la sociedad
comercializadora del Grupo como a sociedades comercializadoras ajenas al Grupo. Este ultimo
extremo se ve reflejado en el incremento de los servicios de ATR en un 138%.

Por otro lado, las ventas de gas para generacién de electricidad han disminuido un 71% debido a la
elevada hidraulicidad del periodo, que ha reducido la demanda de gas natural para generacion.

La red de distribucion se ha incrementado en 366 Km en este primer trimestre, alcanzando los 32.014
Km a 31 de marzo de 2003, lo cual supone un crecimiento interanual del 9%.

En cuanto al niumero de clientes, el Grupo mantiene las elevadas tasas de crecimiento con un
incremento de 293.000 clientes en los ultimos doce meses, cumpliendo con el objetivo estratégico de
crecer a un ritmo de 300.000 clientes anuales para incrementar en 1,5 millones la base de clientes en
Espana en el periodo 2003-2007.

En el primer trimestre de 2003, el crecimiento ha sido de 70.000 clientes, mejorando
significativamente la cifra del primer trimestre de 2002. A 31 de marzo de 2003, la cifra de clientes en
distribucion de gas en Espafa alcanza los 4.244.000.

5 Clientes<4 bares; por tanto, incluye también los clientes comerciales y los pequefios industriales.

12



A

©

GRUPO GAS NATURAL
RESULTADOS PRIMER TRIMESTRE DE 2003

Por otro lado, el pasado 17 de enero de 2003 se publicé la Orden ECO 30/2003 por la que se
actualiza la retribucion para el afio 2003 de las actividades reguladas, de acuerdo con el marco
aprobado en febrero de 2002.

La retribucion de la distribucion de gas reconocida al Grupo Gas Natural para el afio 2003 ha
alcanzado el importe de €877,0 millones, lo que representa un incremento del 8% respecto a la del
afio anterior. Este aumento obedece al crecimiento previsto de la actividad del Grupo para el afo
2003, a la prevision de IPC e IPRI realizada por el Regulador y al mantenimiento de los factores de
eficiencia. Por otro lado, se ha anunciado el mantenimiento de los mencionados factores de
ponderacion y de eficiencia para el afio 2004.

La retribucién a percibir por el concepto de suministro a tarifa en el aino 2003 sera muy similar a la del
afo 2002, en la medida en que, si bien se producira un traspaso de clientes al mercado liberalizado,
este efecto se vera compensado por el esfuerzo de captacion de nuevos clientes a tarifa,
acompafado de la actualizacion de los parametros y por el mayor coste de la materia prima respecto
al afio anterior.

En relacion con el transporte secundario, la retribucion histérica se ha actualizado de acuerdo con el
85% del IPH. Las nuevas inversiones se han reconocido a los costes estandares aprobados en la
OM de febrero de 2002, actualizados por el 75% del IPH, y la tasa de retribucion financiera a aplicar
ha sido superior al 6%. Todo ello lleva a un incremento de la retribucion por este concepto del 5%,
alcanzando los €16,0 millones.

Por ultimo, el pasado 12 de abril de 2003 se publico la resolucion por la que se incrementan las tarifas

de suministro de gas natural en Espafia como consecuencia del alza en el coste de la materia prima,
de acuerdo con lo establecido en el marco regulatorio vigente.
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4.2.- Comercializacion

Agrupa la comercializacion en los mercados liberalizados de gas y de electricidad en Espafa, asi
como la comercializacién de otros productos y servicios (contratos de mantenimiento, seguros, etc.).

4.2.1.- Resultados

(cifras no auditadas)

(€ millones) 1T03 1T02 %
Importe neto de la cifra de negocios 402,3 329,2 222
EBITDA 58 - -
Resultado operativo (EBIT) 5,1 -1,3 -

El importe neto de la cifra de negocios de la actividad de comercializacion ha alcanzado los €402,3
millones, con un incremento del 22% respecto al del mismo periodo del afio anterior. El traspaso de
clientes industriales al mercado liberalizado, las ventas de electricidad y la creciente actividad en la
comercializacion de otros productos y servicios han permitido este crecimiento en la cifra de
facturacion.

El EBITDA ha alcanzado los €5,8 millones, con un importante incremento respecto al del mismo
periodo del afio anterior, debido a un escenario mas favorable en la referencia de las tarifas de venta
y precios de compra de gas, asi como por la influencia negativa que tuvo el inicio de la
comercializacion de electricidad en el primer trimestre de 2002.

El resultado operativo ha sido de €5,1 millones en el primer trimestre de 2003, frente a una pérdida de
€1,3 millones en el mismo periodo del aio anterior.

4.2.2.- Principales magnitudes

Las principales magnitudes en la actividad de comercializacion en Espaia han sido las siguientes:

1T03 1T02 %

Ventas de gas (GWh): 23.718 20.029 18,4
Industrial 20.458 20.029 21
Centrales de Ciclos Combinados 3.260 - -

Ventas de electricidad (GWh) 617 543 13,6
Energia contratada de electricidad (GWh/afo) 2.664 2.605 2,3
Contratos multiservicio (a 31/03) 768.295 559.510 37,3

Desde que el 1 de enero de 2003 se ha completado en Espana el proceso de liberalizacion de los
mercados gasista y eléctrico, el Grupo Gas Natural ha promovido la comercializacién de gas y
electricidad en el mercado residencial.
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Las ventas de gas del Grupo en el mercado liberalizado durante el primer trimestre de 2003 han sido
de 23.718GWh, lo que supone un crecimiento del 18% respecto a las del mismo periodo del afo
anterior. De estas ventas, 3.260 GWh se han destinado a la generacién de electricidad con ciclos
combinados, un 38% de las cuales han sido consumidas por el propio Grupo.

Las ventas de electricidad en el mercado liberalizado han experimentado un aumento del 14%,
alcanzado los 617 GWh. Gas Natural Comercializadora cuenta en estos momentos con una cuota del
mercado eléctrico liberalizado del 4%.

Los incrementos de las ventas de electricidad estan en linea con los previstos en el objetivo de
alcanzar una cuota del 10% en comercializacion en el afio 2007.

Por otra parte, Gas Natural Servicios afnadié cerca de 57.000 contratos de mantenimiento en el
periodo enero-marzo de este afio, con lo que los contratos vigentes a 31 de marzo de 2003 superan
la cifra de 764.000.

Gas Natural Servicios ha continuado desarrollando productos y servicios, apoyandose en los canales
de comercializacion tanto off-line como on-line. A 31 de marzo de 2003, Gas Natural Servicios cuenta
con 110 centros franquiciados y un centro en propiedad, a los que hay que anadir los 724 centros
asociados, lo que supone una potente red comercial Unica en Espafia.

En el primer trimestre de 2003, Gas Natural Servicios y Banco Sabadell han firmado un convenio de
colaboracion para ofrecer productos financieros y otros servicios conjuntos a pequenas y medianas
empresas, instaladores y colaboradores del Grupo y a clientes de la entidad bancaria.

A 31 de marzo de 2003, los contratos de productos y servicios adicionales a la venta de gas
ascienden a mas de 768.000, con un incremento del 37% respecto a los contratos vigentes a 31 de
marzo de 2002, lo que situa el ratio de contratos por cliente en Espafia en 1,2, en linea con el objetivo
estratégico de alcanzar los 1,5 contratos por cliente en el afio 2007.

Asimismo, la actividad comercial ha permitido incrementar en 11.500 el numero de viviendas con
calefaccion a gas y la venta de cerca de 11.200 gasodomésticos.
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4.3.- Generacion y trading de electricidad

Incluye las actividades de generacién de electricidad con ciclos combinados, el trading por la compra
de electricidad al mercado mayorista y la venta a la sociedad comercializadora del Grupo, y la
cogeneracion.

4.3.1.- Resultados

(cifras no auditadas)

(€ millones) 1T03 1T02 %
Importe neto de la cifra de negocios 29,5 1,0 -
EBITDA 11,2 -6,5 -
Resultado operativo (EBIT) 7,3 -6,6 -

El importe neto de la cifra de negocios de la actividad de generacién y trading de electricidad ha
alcanzado los €29,5 millones, resultado de la puesta en funcionamiento de los dos grupos
generadores de energia eléctrica por ciclos combinados.

El EBITDA del primer trimestre de 2003 ha ascendido a €11,2 millones y el resultado operativo a €7,3
millones, lo que significa un importante cambio de signo respecto a las cifras del mismo periodo del
afio anterior.

4.3.2.- Principales magnitudes

Durante el primer trimestre de 2003, el Grupo ha consolidado el desarrollo de su actividad de
generacion eléctrica mediante la participacion en el Mercado Espariol de Electricidad con sus dos
unidades de ciclo combinado en funcionamiento, San Roque (Cadiz) y Besos (Barcelona), de 400
MW cada uno.

La energia generada y vendida al mercado mayorista desde principios de afio es de 572 GWh. Esta
energia generada ha representado un grado de cobertura sobre la electricidad comercializada por el
Grupo del 93%.

La energia generada ha tenido lugar en un escenario de precios eléctricos muy moderados, debido
fundamentalmente a la mayor hidraulicidad, con un precio medio de Mercado Diario en el periodo de
24,32 Euros/MWh, un 49% inferior al mismo periodo del afio anterior.

A finales de este primer trimestre, el Grupo Gas Natural firmé con Repsol YPF y BP un acuerdo de
compraventa del proyecto de generacion eléctrica con ciclo combinado de 1.200 MW que ambas
compafiias han venido desarrollando en Escombreras (Murcia). El proyecto requerird una inversion
total estimada en €600,0 millones, estando previsto que la construccion se inicie este ano, con la
intencion de que pueda entrar en operacion comercial a finales del afio 2005. Una vez esta planta
entre en funcionamiento sera una de las mayores instalaciones de generacién eléctrica con ciclos
combinados en Espafa y producira el equivalente al 4% del total de la demanda peninsular actual.
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En paralelo a esta venta, se firmd un acuerdo de suministro de gas natural por un volumen de 2,1
bcm anuales, hasta el afio 2023. El gas natural procedera de los yacimientos que Repsol YPF posee
en Trinidad y Tobago, asi como de otros proyectos existentes en otros paises. Cabe resefiar que el
precio de este contrato esta indexado al precio del pool de electricidad.

Durante este trimestre también tuvo lugar el acto de colocacion de la primera piedra de la nueva
central de ciclo combinado de Arrubal (La Rioja), la cual contara con dos grupos de generacion de
400 MW cada uno. La construccion de esta instalacion supondra una inversién de €360,0 millones,
estando prevista para finales del 2004 su entrada en operacion comercial.

El Grupo cuenta también con diversos proyectos de generacion de electricidad con ciclos combinados
en estudio (Catalunya, Madrid y Andalucia), que disponen de la reserva de acceso de capacidad para
el transporte de gas natural.

De esta forma, el Grupo cuenta con 800 MW operativos en instalaciones de generacion eléctrica con
ciclos combinados, 2.000 MW en proyecto o construccion y otros 800 MW en tramitacién de permisos
en Plana del Vent (Tarragona), en linea con el objetivo de alcanzar 4.800 MW en generacion de
electricidad con ciclos combinados en el horizonte del ejercicio 2007.
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4.4.- Comunicaciones

Incluye la actividad de alquiler y mantenimiento de la fibra éptica del Grupo.

4.4.1.- Resultados

(cifras no auditadas)

(€ millones) 1T03 1T02 %

Importe neto de la cifra de negocios 5,9 53 11,3
EBITDA 54 5,1 59
Resultado operativo (EBIT) 3,5 3,3 6,1

El importe neto de la cifra de negocios en el negocio de comunicaciones ha alcanzado los €5,9
millones, cifra superior en un 11% a la alcanzada en el mismo periodo del afio anterior.

El EBITDA ha ascendido a €5,4 millones, con un aumento del 6%, y el resultado operativo ha sido de
€3,5 millones, con un crecimiento del 6%.

4.4.2.- Principales magnitudes

La red troncal arrendada a terceros se ha situado en 7.733 Km a 31 de marzo de 2003.

La longitud de la red de telecomunicaciones alcanza los 6.000 Km. Una vez finalizada la obra civil en
este primer trimestre, se ha puesto en servicio el tramo Valencia-Madrid, con lo que se completa el
anillo de fibra éptica Barcelona-Valencia-Madrid-Burgos-Zaragoza-Tarragona-Barcelona.

Asimismo, continua desarrollandose el proyecto de iluminacion de fibra para la red basica iniciado en
el cuarto trimestre de 2002, estando previsto el inicio de las pruebas en el segundo trimestre de este

afio y, de esta forma, poder dar servicio de comunicaciones de banda ancha al Grupo en la segunda
mitad de este afo.
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4.5.- Trading y transporte de gas

Incluye la actividad de venta de gas al por mayor, la gestion del transporte maritimo y la operacion del
gasoducto del Maghreb-Europa.

Como ventas al por mayor se incluyen también las ventas a Enagas con destino al mercado regulado
de las sociedades distribuidoras de gas ajenas al Grupo y las ventas de gas consecuencia de la
adjudicacion del 25% del contrato argelino con destino al mercado liberalizado.

4.5.1.- Resultados

(cifras no auditadas)

(€ millones) 1T03 1T02 %
Importe neto de la cifra de negocios 458,3 143,7 -
EBITDA 97,9 74,7 311
Resultado operativo (EBIT) 89,0 63,9 39,3

El importe neto de la cifra de negocios de la actividad de trading y transporte internacional de gas ha
alcanzado los €458,3 millones, cifra que triplica la del mismo periodo del afio anterior.

El EBITDA del trimestre ha sido de €97,9 millones y el resultado operativo ha ascendido a €89,0
millones, que representan crecimientos del 31% y 39%, respectivamente, en relacion con los importes
alcanzados en el mismo periodo del afio anterior.

Estos crecimientos se han debido, fundamentalmente, al fuerte impulso de las actividades de trading
de gas en el exterior.

4.5.2.- Principales magnitudes

Las principales magnitudes en la actividad de trading y transporte internacional de gas han sido las
siguientes:

(GWh) 1T03 1T02 %
Ventas de gas en Espana 11.673 9.908 17,8
Ventas de gas en el Exterior 10.720 1.426 -
Transporte de gas/ATR 6.936 8.068 -14,0

El Grupo Gas Natural aprovisiona a Enagas para que esta sociedad, a su vez, suministre a las
sociedades distribuidoras de gas ajenas al Grupo para las ventas que éstas realizan al mercado
regulado en Espafia. Este aprovisionamiento de gas se incluye como ventas mayoristas a
distribuidoras no Grupo en Espanfa.

Por otro lado, las ventas de gas consecuencia de la adjudicacion del 25% del contrato argelino se
consideran como ventas mayoristas a otras sociedades comercializadoras con destino al mercado
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liberalizado en Espafia. Estas ventas representan, aproximadamente el 10% del total del mercado
espanol.

La actividad desarrollada en Marruecos, a través de las sociedades EMPL y Metragaz, ha
representado en este primer trimestre un volumen total de 26.163 GWh transportados para Sagane
(19.227 GWh) y para la sociedad portuguesa Transgas (6.936 GWh).

El menor volumen de gas transportado para Transgas responde a una menor demanda de las
centrales térmicas en Portugal, derivado de un afio con alta hidraulicidad.

En el afio 2002 se inicié la ampliacion de la capacidad del gasoducto Maghreb-Europa desde los
92.500 GWh actuales hasta los 136.000 GWh y su finalizacion esta prevista para diciembre de 2004.
El proyecto de la ampliacion de capacidad del tramo marroqui del gasoducto internacional Maghreb-
Europa consistira en la instalacion de un nuevo grupo turbocompresor en la estacion de compresion
situada en la frontera entre Marruecos y Argelia y otros dos grupos turbocompresores en la estacion
de Tanger (Marruecos), asi como la adecuacién de los compresores actuales en ambas estaciones
para adaptarlos a las nuevas condiciones.

Adicionalmente, se ha suscrito un contrato de largo plazo para la ampliacidon del suministro de gas de
Argelia a través del gasoducto del Maghreb-Europa a partir del afio 2005.

El volumen de gas operado en el exterior en el primer trimestre de 2003 ha sido de 10.720 GWh.
Este importante crecimiento se ha debido, fundamentalmente, al volumen de ventas realizado en el
mercado norteamericano facilitado por una coyuntura de precios favorable. El volumen de ventas al
mercado norteamericano representa un 79% del total de las ventas realizadas en este periodo.
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4.6.- Argentina

Corresponde fundamentalmente a la actividad de distribucidon de gas en Argentina a través de Gas
Natural BAN.

4.6.1.-Resultados

(cifras no auditadas)

(€ millones) 1T03 1T02  1T02-a°® % % °
Importe neto de la cifra de negocios 27,7 39,6 21,3 -30,1 30,0
EBITDA 6,6 8,5 46 -224 435
Resultado operativo (EBIT) 3,7 2,3 - 60,9 -

El importe neto de la cifra de negocios de la actividad en Argentina ha alcanzado los €27,7 millones
en el primer trimestre de 2003.

El EBITDA ha sido de €6,6 millones, lo que representa una disminucion del 22% respecto al del
mismo periodo del afio anterior. Un menor volumen de las provisiones de circulante en relacion con
el primer trimestre de 2002 ha dado lugar a un aumento del resultado operativo del 61%, que ha
alcanzado los €3,7 millones.

Estos resultados se han visto afectados por el impacto de la devaluaciéon del peso argentino en la
conversion a euros en el proceso de consolidacion. Los resultados del primer trimestre de 2002 se
integraron a un tipo de cambio de 1 dolar/1,97 peso argentino, frente a un tipo de cambio medio de 1
ddlar/3,11 pesos argentinos que ha resultado en el primer trimestre de 2003. A nivel del EBITDA,
podemos cuantificar este efecto en €3,9 millones, aproximadamente.

La deuda financiera neta a 31 de marzo de 2003 en Argentina ascendia a €188,8 millones, lo que
representa el 13% de la deuda neta total del Grupo. Esta deuda neta incluye préstamos
denominados en ddlares por importe de $210,9 millones, con vencimientos periddicos hasta el afio
2009.

6 Homogeneizacién del tipo de cambio entre periodos.
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4.6.2.- Principales magnitudes

Las principales magnitudes en Argentina han sido las siguientes:

1T03 1T02 %
Ventas actividad de gas: 12.330 12.279 0,4
Ventas de gas (GWh): 4.553 3.760 21,1
Residencial 1.849 1.795 3,0
Industrial 1.278 863 48,1
Automocién 1.426 1.102 29,4
Transporte de gas/ATR 7.777 8.519 -8,7
Red de distribucion (Km) 20.397 20.257 0,7
Incremento clientes de gas, en miles 1 -3 -
Numero de clientes, en miles (a 31/03) 1.215 1.228 -1,1

Se ha continuado con el proceso para recomponer los efectos negativos provocados por la salida de
la convertibilidad del peso argentino. En este sentido, en la actualidad se estd negociando un
incremento a cuenta del futuro marco tarifario.

En el primer trimestre de 2003, las ventas industriales se han visto favorecidas por la mayor actividad
registrada en la industria y en el mercado de automocioén por la elevada competitividad del gas natural
frente a sus sustitutivos, que se han visto encarecidos por la devaluacion de la moneda argentina.

El incremento de clientes ha sido de ligeramente positivo, manteniéndose las estrictas politicas de
cobro de la sociedad.
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4.7.- Resto de Latinoamérica

Corresponde a las actividades de distribucién de gas desarrolladas por el Grupo en Brasil, Colombia y
México. En el caso de Brasil, los resultados de la distribucion de gas en Rio de Janeiro se consolidan
por integracién proporcional, si bien las magnitudes fisicas se incluyen en su totalidad.

4.7.1.- Resultados

(cifras no auditadas)

(€ millones) 1T03 1T02  1T02-a’ % %’

Importe neto de la cifra de negocios 151,0 141,3 92,4 6,9 634
EBITDA 26,3 24,9 16,1 56 634
Resultado operativo (EBIT) 13,9 11,1 7.1 252 958

El importe neto de la cifra de negocios de la actividad en Brasil, Colombia y México ha alcanzado los
€151,0 millones, con un incremento del 7% respecto al del afio anterior.

El EBITDA ha alcanzado los €26,3 millones con un aumento del 6%, a pesar de un impacto negativo
de €8,8 millones por la negativa evolucion de los tipos de cambio cruzados con el euro en relacion
con el mismo periodo del afno anterior, en el proceso de consolidacion.

El resultado operativo ha sido de €13,9 millones, con un crecimiento del 25% respecto al del primer
trimestre de 2002. A pesar de la devaluacion respecto al euro de las monedas de estos paises, el
resultado operativo crece por encima del 25%, basado en el crecimiento de 314.000 clientes en la
zona y por el significativo incremento de tarifas de cuatro de las siete licitaciones gestionadas en
México, de forma que el margen bruto crece en mayor medida que las amortizaciones y provisiones
de circulante, situando el incremento del resultado operativo por encima del incremento del EBITDA.

La deuda financiera neta a 31 de marzo de 2003 en el resto de Latinoamérica ascendia a €385,7
millones, lo que representa el 27% de la deuda neta total del Grupo. ElI 79% de dicha deuda
corresponde a la deuda de México.

7 o . . .
Homogeneizacioén de los tipos de cambio entre periodos.
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4.7.2.- Principales magnitudes en Brasil

Las principales magnitudes en Brasil han sido las siguientes:

1T03 1T02 %
Ventas de gas (GWh): 7.373 7.244 1,8
Residencial 357 357 -
Industrial 3.755 3.396 10,6
Eléctricas 1.917 2.485 -22,9
Automocién 1.344 1.006 33,6
Red de distribucion (Km) 3.100 2.806 10,5
Incremento clientes de gas, en miles 7 1 -
Numero de clientes, en miles (a 31/03) 617 597 3,4

Las ventas al mercado industrial crecen en todas las distribuidoras en Brasil, destacando la
aportacion de Gas Natural Sao Paulo Sul, que inicié su actividad en febrero de 2002.

En cuanto a las ventas para generacion de electricidad, desciende el consumo de la central de
Electrabel, dado el bajo precio coyuntural del Kw/h de generacion en el mercado liberalizado.

Continta el desarrollo de la red gasista en Sao Paulo, donde ya se dispone de 216 Km, alcanzando
las principales ciudades de la zona que representan mas del 90% del mercado residencial potencial.

A finales del ejercicio 2002 se firmd con Petrobras una ampliacion del contrato de suministro de gas
que permitira doblar la cantidad suministrada, facilitando los planes comerciales en el area de Sao
Paulo.

En el mercado de automocién se mantiene el crecimiento registrado en el ejercicio anterior. En el
primer trimestre de 2003 se ha incrementado el numero de estaciones de gas vehicular en 53, lo que
supone un incremento del 46% respecto a las del primer trimestre de 2002. A 31 de marzo de 2003
el numero total de estaciones suministradas era de 167.
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4.7.2.- Principales magnitudes en Colombia

Las principales magnitudes en Colombia han sido las siguientes:

1T03 1T02 %
Ventas de gas (GWh): 1.930 1.660 16,3
Residencial 1.104 894 23,5
Industrial 729 696 4,7
Automocion 97 70 38,6
Red de distribucion (Km) 13.044 11.805 10,5
Incremento clientes de gas, en miles 32 28 14,3
Numero de clientes, en miles (a 31/03) 1.283 1.143 12,2

En Colombia continta el intenso ritmo de crecimiento de clientes en Bogota, centrado en la saturacién
de la red existente y favorecido por la reactivacion del mercado de nueva edificacion.

Se afianza el ritmo de crecimiento de las ventas del mercado de automocién, principal linea futura de

crecimiento en Bogota y Bucaramanga, con un total de 15 estaciones suministradas a 31 de marzo de
2003.
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4.7.3.- Principales magnitudes en México

Las principales magnitudes en México han sido las siguientes:

1T03 1T02 %
Ventas actividad de gas: 9.599 6.294 52,5
Ventas de gas (GWh): 4.298 3.604 19,3
Residencial 2.169 1.659 30,7
Industrial 2.105 1.945 8,2
Automocién 24 - -
Transporte de gas/ATR 5.301 2.690 97,1
Red de distribucion (Km) 12.010 10.811 11,1
Incremento clientes de gas, en miles 41 34 20,6
Numero de clientes, en miles (a 31/03) 874 720 21,4

En México se ha conseguido un incremento generalizado en el volumen de ventas debido,
fundamentalmente, al fuerte ritmo de captacion de clientes, destacando la aportacion creciente de las
zonas de nueva gasificacion (Bajio Sur, Bajio Norte y Distrito Federal), en las que la penetracion
actualmente se sitta en torno al 10%.

México es el mayor mercado potencial del Grupo en América Latina con 20 millones de poblacién
potencial en las areas donde el Grupo tiene las concesiones y que ademas experimentara el mayor
crecimiento en numero de clientes en el préximo quinquenio, dada la baja penetracion del gas natural,
con un crecimiento esperado de cerca de 1 millon de clientes en dicho periodo. A 31 de marzo de
2003, el numero de clientes en México es de 874.000 con un crecimiento del 21% sobre la cifra
reportada hace un afio.

Asimismo, destaca en los servicios de ATR la puesta en marcha de la central de generacion eléctrica
con ciclos combinados de Iberdrola en Monterrey y que ha permitido duplicar los voliumenes
transportados.

Por otro lado, se han producido las revisiones tarifarias quinquenales para las licitaciones de Nuevo
Laredo, Saltillo y Toluca, con incrementos tarifarios acordes con las expectativas previstas en los
planes del Grupo.

En el afio 2003 se revisaran las tarifas quinquenales de la licitacion de Monterrey, con 543.000

clientes en la actualidad, y se ajustaran las tarifas del Bajio Norte y Bajio Sur, que se espera se lleven
a cabo con criterios similares a las revisiones ya culminadas.
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5.- HECHOS RELEVANTES

En el mes de diciembre de 2002, y dentro del programa de incentivos en metalico referenciados a
la evoluciéon del valor de la accion de Gas Natural SDG, se puso en marcha el programa
correspondiente al periodo 2002-2006, cuya efectividad estd supeditada a la aprobacion de la
Junta General de Accionistas a celebrar en el segundo trimestre del afio en curso (comunicado en
fecha 10 de enero de 2003).

El Consejo de Administracion ha acordado proponer en la Junta General de Accionistas un
aumento del 21% en el dividendo, y abonar un total de 0,40 euros por acciéon con cargo al
ejercicio 2002, de los que 0,17 euros fueron pagados ya en enero de este afio (comunicado en
fecha 6 de marzo de 2003).

Gas Natural SDG lanza una Oferta Publica de Adquisicion (OPA) sobre el 100% de las acciones
de Iberdrola. Se remite también la nota de prensa enviada a los medios de comunicacion y la
presentacion a inversores en relacion con la oferta presentada (comunicado en fecha 10 de
marzo de 2003).

Se notifica la operaciéon de OPA sobre Iberdrola al Servicio de Defensa de la Competencia
(comunicado en fecha 15 de marzo de 2003).

Se presenta a la Comision Nacional de Energia la informacion solicitada en el expediente sobre
autorizacion de la OPA sobre Iberdrola, en lo referente a actividades reguladas (comunicado en
fecha 27 de marzo de 2003).

Repsol YPF y BP firman con Gas Natural SDG el acuerdo de compraventa del proyecto de ciclo
combinado que ambas comparias han venido desarrollando en los terrenos de la refineria de
Repsol Petréleo en Escombreras, Murcia (comunicado en fecha 2 de abril de 2003).

Se comunica la presentacion a inversores en relacion a la OPA sobre Iberdrola (comunicado en
fecha 3 de abril de 2003).

Se desmiente informacion aparecida en ciertos medios de informacion sobre la posibilidad de
modificacién de la relacion de canje de acciones de la OPA sobre Iberdrola (comunicado en fecha
3 de abril de 2003).

Se reafirma que el funcionamiento de la ecuacion de canje no ha sido modificada (comunicado en
fecha 4 de abril de 2003).

Se remite nota sobre los principios y descripcion resumida del plan de desinversiones en relacion
con la Oferta presentada y sometida al expediente de la Comisién Nacional de Energia (CNE)
sobre concentracién (comunicado en fecha 11 de abril de 2003).

Se remite copia de la nota sucinta que la CNE ha acordado repartir entre los sujetos interesados

en el expediente relativo al procedimiento de informe sobre concentracién que tramite dicho
organismo (comunicado en fecha 11 de abril de 2003).

27



A

©

GRUPO GAS NATURAL
RESULTADOS PRIMER TRIMESTRE DE 2003

Se remite contestacion remitida a la Comisién Nacional de Energia, con referencia a los
compromisos asumidos por Gas Natural SDG que garantizan que la OPA sobre Iberdrola no
produce efectos negativos ni riesgos significativos sobre las actividades reguladas (comunicado
en fecha 22 de abril de 2003).

Se remite nota sobre el acuerdo del Consejo de Administracion de Gas Natural SDG, en su
sesion del dia 5 de mayo de 2003, de solicitar a la CNMV autorizacion para instar, en base a la
resolucion denegatoria de la CNE, al desistimiento de la OPA sobre Iberdrola (comunicado en
fecha 5 de mayo de 2003).

Se informa sobre el acuerdo del Consejo de la CNMV, de fecha 8 de mayo de 2003, de acceder a
la solicitud de desistimiento de la OPA sobre Iberdrola (comunicado en fecha 9 de mayo de
2003).
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6.- OFERTA PUBLICA DE ADQUISICION SOBRE IBERDROLA

El pasado 10 de marzo de 2003, Gas Natural SDG presenté una Oferta Publica de Adquisicién (OPA)
sobre el 100% de las acciones de Iberdrola, consistente en un intercambio de acciones y en un pago
en metalico, en una proporcion de 60% y 40%, respectivamente, equivalentes a una valoracion de
Iberdrola de 17 euros por accion, basado en el precio de cierre de Gas Natural SDG del viernes 7 de
marzo de 2003, representando una prima sobre el precio de cierre de Iberdrola en la misma fecha del
20% y una prima del 23% sobre el precio medio de Iberdrola en los ultimos tres meses.

La combinacién de ambas compaiiias se entendié como un paso adelante con toda la I6gica industrial
para la estrategia de ambas sociedades, puesto que complementa sus estrategias integradas de
orientacién al cliente. La transaccién suponia, por tanto, acelerar la estrategia de ambas companias
adelantando sustancialmente los planes estratégicos de ambas y creando una entidad global con
capacidad de reaccion en el cambiante mercado internacional de energia.

La solida logica industrial de la operacion propuesta hubiera generado beneficios econdmicos a
través de sinergias, optimizacion y disciplina financiera y la consolidacion de multiples oportunidades
de negocio futuras. EIl grupo resultante tendria acceso a un conjunto de activos de alta calidad,
incluyendo 21,4 GW de potencia instalada y 22,3 millones de clientes de gas y electricidad. Dicha
base sélida permitiria una beneficiosa y rapida integracion de los negocios individuales del Grupo Gas
Natural e Iberdrola. La integracion permitiria a ambas sociedades alcanzar unos ambiciosos objetivos
en términos de rentabilidades financieras.

La operacion propuesta fue notificada a la Comision Nacional del Mercado de Valores, al Servicio de
Defensa de la Competencia, el cual trasladé el expediente al Tribunal de Defensa de la Competencia
TDC) el dia 26 de abril de 2003, y a la Comision Nacional de Energia (CNE). EI 30 de abril de 2003,
el Consejo de Administracion de la CNE acordd denegar la autorizacion solicitada por Gas Natural
SDG para realizar la operacion.

El Consejo de Administracion de Gas Natural SDG, en su sesion del dia 5 de mayo, acordd por
unanimidad solicitar a la CNMV el desistimiento de la OPA sobre Iberdrola, tras analizar y estudiar la
resolucion de la CNE, asi como desistir del expediente de concentracion ante el TDC.

Gas Natural SDG respeta la decisién de la CNE, sin embargo, el Consejo de Administracion de la
compafiia, acordd por unanimidad, que existen elementos fundados para discrepar del contenido y
conclusiones de la resolucion de la CNE, y por tanto acordd también por unanimidad encomendar a
los servicios juridicos de la companiia la realizacién de los estudios y evaluaciones que sean precisos
para adoptar, en su caso, las acciones que correspondan.

Con fecha 8 de mayo de 2003, el Consejo de la CNMV adopté el acuerdo de acceder a la solicitud de
desistimiento de la OPA presentada por Gas Natural SDG.
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CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA

(cifras no auditadas)

(€ millones) 1703 1T02

Importe neto de la cifra de negocios 1.524,2 1.473,8
Otros ingresos 14,3 22,0
Valor total de la produccién 1.538,5 1.495,8
Compras netas -1.029,9 -839,5
Gastos externos y de explotacion -102,3 -104,7
Valor anadido ajustado 406,3 551,6
Gastos de personal -54,6 -67,7
Resultado bruto de explotacion 351,7 483,9
Dotacion amortizaciones de inmovilizado -91,8 -125,8
Variacion provisiones de circulante -0,9 -8,7
Resultado neto de explotacion 259,0 3494
Resultado financiero 13,8 -147 1
Resultados sociedades puestas en equivalencia 16,6 8,9
Amortizacion fondo de comercio de consolidacion -1,0 -80,9
Resultado actividades ordinarias 288.,4 130,3
Resultados procedentes del inmovilizado 12,7 105,3
Otros resultados extraordinarios -2,6 =247
Resultado consolidado antes de impuestos 298,5 210,9
Impuesto sobre Sociedades -74,9 -48,4
Resultado atribuido a socios externos -19,6 30,3
Resultado neto atribuido a la sociedad dominante 204,0 192,8

Como consecuencia de la venta el 30 de junio de 2002 del 59,1% de Enagas y la consolidacion de la participacion del Grupo
por el método de puesta en equivalencia a partir de esa fecha, las cuentas de resultados adjuntas no son comparables.
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EBITDA

(cifras no auditadas)
(€ millones) 1T03 2703 3T03 4703 2003
Distribucién de gas 201,0
Comercializacion 5,8
Generacion y trading de electricidad 11,2
Comunicaciones 54
Trading y transporte de gas 97,9
Argentina 6,6
Resto de Latinoamérica 26,3
Enagas -
Otros -2,5
Total Grupo 351,7

(cifras no auditadas)
(€ millones) 1702 2702 3T02 4702 2002
Distribucién de gas 277,3 126,3 136,4 120,9 660,9
Comercializacion - 15,0 10,2 21,8 47,0
Generacion y trading de electricidad -6,5 0,5 9,8 4,3 8,1
Comunicaciones 5.1 53 5,1 51 20,6
Trading y transporte de gas 74,7 94,5 68,8 74,3 312,3
Argentina 8,5 11,5 15,6 6,4 42,0
Resto de Latinoamérica 24,9 26,4 21,9 25,9 99,1
Enagas 96,3 68,6 - - 164,9
Otros 3,6 12,0 0,8 -5,3 11,1
Total Grupo 483,9 360,1 268,6 253,4 1.366,0
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Resultado operativo (EBIT)

(cifras no auditadas)
(€ millones) 1T03 2703 3T03 4703 2003
Distribucion de gas 146,3
Comercializacion 51
Generacion y trading de electricidad 7,3
Comunicaciones 3,5
Trading y transporte de gas 89,0
Argentina 3,7
Resto de Latinoamérica 13,9
Enagas -
Otros -9.8
Total Grupo 259,0

(cifras no auditadas)
(€ millones) 1T02 2702 3T02 4702 2002
Distribucién de gas 217,6 72,0 75,5 60,5 425,6
Comercializacion -1,3 12,9 7,6 21,6 40,8
Generacion y trading de electricidad -6,6 0,4 8,0 0,1 1,9
Comunicaciones 3,3 3,3 3,3 3,2 13,1
Trading y transporte de gas 63,9 83,8 59,2 65,4 272,3
Argentina 2,3 6,2 14,1 2,8 25,4
Resto de Latinoamérica 11,1 11,1 7,7 12,7 42,6
Enagas 66,9 36,3 - - 103,2
Otros -7,8 29 -0,3 -13,0 -18,2
Total Grupo 349,4 228,9 1751 153,3 906,7
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BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO

(cifras no auditadas)

(€ millones) 31/03/03 31/03/02
Inmovilizado- 6.068,3 8.194,5
Gastos de establecimiento 7,5 10,0
Inmovilizado inmaterial 802,9 1.119,0
Inmovilizado material 4.535,2 6.670,0
Inversiones financieras 722,7 395,5
Fondo de comercio de consolidaciéon 68,5 89,8
Gastos a distribuir en varios ejercicios 15,5 33,7
Activo circulante- 2.593,2 2.166,0
Existencias 2147 346,3
Deudores 1.407,4 1.281,7
Inversiones financieras temporales 864,4 4220
Tesoreria 92,4 104,0
Ajustes por periodificacion 14,3 12,0
Total activo 8.745,5 10.484,0

(cifras no auditadas)

(€ millones) 31/03/03 31/03/02
Fondos propios- 4177,4 3.841,5
Capital suscrito 447 .8 447.8
Reservas de la sociedad dominante 3.1711 2.429,7
Reservas sociedades consolidadas 865,8 925,7
Diferencias de conversion -435,2 -91,8
Resultados atribuibles a la sociedad dominante 204,0 192,8
Dividendo a cuenta -76,1 -62,7
Socios externos 213,5 275,4
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 278,9 717,3
Provisiones para riesgos y gastos 262,9 204,7
Acreedores a largo plazo- 2.008,3 2.7304
Emisién de obligaciones y otros valores negociables 553,1 574,3
Deudas con entidades de crédito 1.356,0 2.060,0
Otras deudas a largo plazo 99,2 96,1
Acreedores a corto plazo- 1.804,5 2.714,7
Emision de obligaciones y otros valores negociables 6,5 854,7
Deudas con entidades de crédito 473,3 832,6
Acreedores comerciales 912,3 641,1
Otras deudas a corto plazo 382,5 364,7
Ajustes por periodificacién 29,9 21,6
Total pasivo 8.745,5 10.484,0

Como consecuencia de la venta el 30 de junio de 2002 del 59,1% de Enagas y la consolidacion de la participacion del Grupo
por el método de puesta en equivalencia a partir de esa fecha, los balances de situacién adjuntos no son comparables.
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CUADRO DE FINANCIACION CONSOLIDADO

(cifras no auditadas)

(€ millones) 1703 1702
Cash flow por operaciones- 285,5 234,5
Resultado después de impuestos 204,0 192,8
Ajustes al resultado 46,9 129,8
Cash flow 250,9 322,6
Variacién fondo de maniobra operativo 34,6 -88,1
Cash flow por actividades de inversioén- -75.1 -145,0
Inversiéon material -112,6 -141,3
Inversién inmaterial -5,0 -6,9
Inversion financiera -10,8 -157,2
Resto de inversiones -0,8 -1,1
Desinversiones 59,0 161,5
Traspasos al/de corto plazo -4,9 -
Cash flow por actividades de financiacién- -210,4 -89,4
Ampliaciones de capital - -
Dividendos distribuidos -89,2 -62,7
Ingresos a distribuir recibidos 11,8 28,1
Financiacioén recibida/cancelada -134,0 -47 .1
Variacion circulante financiero 2,7 -7,5
Otros 3,7 -0,2

Como consecuencia de la venta el 30 de junio de 2002 del 59,1% de Enagas y la consolidacion de la participacion del Grupo
por el método de puesta en equivalencia a partir de esa fecha, los cuadros de financiacion adjuntos no son comparables.

35



GAS NATURAL SDG, S.A.
BALANCE DE SITUACION

A

©

(cifras no auditadas)

(€ millones) 31/03/03 31/03/02
Inmovilizado- 4.537,6 5.249,2
Gastos de establecimiento - -
Inmovilizado inmaterial 3,7 3,1
Inmovilizado material 2.586,6 2.329,2
Inversiones financieras 1.947,3 2.916,9
Gastos a distribuir en varios ejercicios 3,4 12,7
Activo circulante- 1.535,1 1.293,9
Existencias 155,1 254.,8
Deudores 576,7 719,2
Inversiones financieras temporales 766,1 303,5
Tesoreria 34,1 13,8
Ajustes por periodificacion 3.1 2,6
Total activo 6.076,1 6.555,8
(cifras no auditadas)
(€ millones) 31/03/03 31/03/02
Fondos propios- 3.647,2 3.004,8
Capital suscrito 447 .8 447.8
Reservas 3.1711 2.429,7
Resultados del ejercicio 104,4 190,0
Dividendo a cuenta -76,1 -62,7
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 197,0 148,3
Provisiones para riesgos y gastos 2445 187,7
Acreedores a largo plazo- 1.074,7 1.567,4
Deudas con entidades de crédito 3724 959,3
Otras deudas a largo plazo 702,3 608,1
Acreedores a corto plazo- 912,7 1.647,6
Deudas con entidades de crédito 239,9 284,2
Acreedores comerciales 497,2 1.147,9
Otras deudas a corto plazo 175,3 215,0
Ajustes por periodificacién 0,3 0,5
Total pasivo 6.076,1 6.555,8
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CUENTA DE RESULTADOS

A

(cifras no auditadas)

(€ millones) 1703 1T02
Importe neto de la cifra de negocios 594,0 670,8
Otros ingresos 27,6 25,2
Valor total de la producciéon 621,6 696,0
Compras netas -3594 -402,3
Gastos externos y de explotacion -58,2 -46,5
Valor anadido ajustado 204,0 247,2
Gastos de personal -31,2 -30,1
Resultado bruto de explotacion 172,8 2171
Dotacion amortizaciones de inmovilizado 42,2 -42.8
Variacion provisiones de circulante 0,8 -5,5
Resultado neto de explotacion 131,3 168,8
Ingresos de participaciones en capital - -
Resultado financiero 13,8 -4,9
Resultado actividades ordinarias 145,1 163,9
Resultados procedentes del inmovilizado -2,7 92,7
Otros resultados extraordinarios -1,5 -18,3
Resultado antes de impuestos 140,9 238,3
Impuesto sobre Sociedades -36,5 -48,3
Resultado neto 104,4 190,0

37



GRUPO GAS NATURAL

Relaciones con Inversores
Av. Portal de I'Angel, 20
08002 Barcelona
ESPANA
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