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Este documento puede contener hipotesis de los mercados, informaciones de distintas fuentes y
previsiones sobre la situacion financiera de Gas Natural SDG. S.A. (GAS NATURAL FENOSA) y sus filiales,
el resultado de sus operaciones, y sus negocios, estrategias y planes.

Tales hipdtesis, informaciones y previsiones no constituyen garantias de resultados futuros y estan
expuestas a riesgos e incertidumbres; los resultados reales pueden diferir significativamente de los
reflejados en las hipdtesis y previsiones, por diversas razones.

GAS NATURAL FENOSA ni afirma ni garantiza la precision, integridad o equilibrio de la informacion
contenida en este documento y no se debe tomar nada de lo contenido en este documento como una
promesa o declaracion en cuanto a la situacion pasada, presente o futura de la sociedad o su grupo.

Se advierte a los analistas e inversores que no depositen su confianza en las previsiones, que se basan en
hipotesis y juicios subjetivos, que pueden resultar acertados o no. GAS NATURAL FENOSA declina toda
responsabilidad de actualizar la informacion contenida en este documento, de corregir errores que pudiera
contener o de publicar revisiones de las previsiones como resultado de acontecimientos y circunstancias
posteriores a la fecha de esta presentacion, v.g. cambios en los negocios o la estrategia de adquisiciones
de GAS NATURAL FENOSA, o para reflejar acontecimientos imprevistos o cambios en las valoraciones o
hipotesis.
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1 Inversiones materiales e inmateriales

2 Incluye la titulizacion de €1.740 millones de déficit de tarifa, la desinversiéon acordada del CCC de Plana del Vent (€200 millones) y el efecto contable del 50% de la deuda
atribuible de Eufer
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Contratos de gas de Sonatrach (1) gasNatural -~
Detalles del litigio fenosa

Controversia en torno a dos contratos de suministro de gas alargo plazo por
un total de 9 bcm/afno que vencen en el 2020 y 2021

El Tribunal Arbitral fall6 a favor del derecho de Sonatrach a un incremento de
precio en los suministros de gas desde enero de 2007

—~——

El maximo efecto retroactivo facturado por Sonatrach es de US$ 1.970 millones,
cubriendo el periodo enero 2007 - julio 2010




Contratos de gas de Sonatrach (I1) gasNatural -~
Reaccion de GNF fenosa

El laudo ha sido impugnado ante el Tribunal Federal Suizo: medidas cautelares
concedidas, suspendidos momentaneamente los incrementos de precio en los
suministros de gas pasados y presentes

GNF ha solicitado la apertura de la revision de precios en ambos contratos, lo
gue podria suponer la aplicacion de efectos retroactivos

Ambas partes negocian actualmente un acuerdo que ponga fin a la disputa

—~————

El impacto del laudo es todavia incierto y no definitivo




Contratos de gas d_e So_natrach (11) gasNatural
Impacto en los estados financieros de 2010 fenosa

Traspaso contractual de los incrementos de precio a algunos clientes

El balance consolidado de GNF a 31/12/2010 incluye una provision por los
riesgos derivados del litigio con Sonatrach, de acuerdo con la mejor
estimacion posible con la informacion existente, el desarrollo del litigio, las
negociaciones en curso y las cantidades a repercutir a clientes, que cubre
adecuadamente los riesgos mencionados, tanto para el periodo retroactivo
como hasta el 31/12/2010

—~———

A pesar de laincertidumbre sobre el resultado final, un impacto ha sido
estimado en las cuentas auditadas del ejercicio 2010
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Negocio energético (I) b

) . gasNatural
Demanda de energia en Espaia fenosa
Demanda de electricidad peninsular?! Demanda de gas!?
(GWh) (GWh)
+3,2% -0,3%
248.837 256.831 401.855 400.726

-15,7%
160.793 R

135.625

+10,0%

241.062

2009 2010 2009 2010

m Convencional = Generacién eléctrica

Recuperacion de la demanda eléctricay convencional de gas

Nota:
1 Fuente: REE, Enagas
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Negocio energético (ll) b
gasNatural ™

., . C o nosa
Cobertura de la exposicidon en el negocio electrico Je

e Cobertura eficaz de la generacion

Generacién cubierta frente a la frente a las oscilaciones del pool

volatilidad del pool o _
Contratos de aprOV|S|onam|ento

de gas indexados al pool
~100%

Contratos de comercializacion de
. electricidad

e EXxitoso negocio de comercializacion
de electricidad

95%

La cartera industrial contratada
crece el 1% a 23.800 GWh/afno

31/12/09 31/12/10 Clientes residenciales y pequefia
empresa: 3.887.000 M

Perfil de riesgo del negocio equilibrado y estable

Nota:
1 Liberalizado + TUR
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Negocio energético (lll) b
_ gasNatural ™
Aumento de las ventas de gas en el extranjero fenosa

mediante la apertura de nuevos mercados

Ventas de gas en el extranjero ® GNF no entr6 en take or pay
(GWh) en 2009 ni 2010

+5,6% 54.819 e Utilizacién del 86,3% del
gasoducto del Magreb en 2010

e Utilizacidon del 99,5% de la
flota en 2010

e Stream + UF Gas
posicionados actualmente
como el tercer operador
mundial de GNL @

51.924

2009 2010

La compaiia se beneficia de la flexibilidad de los contratos de gas y
de su posicionamiento en los mercados de GNL

Nota:
1 Fuente: Wood McKenzie (volumenes en Mtpa)
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Mix regulado/cuasi-regulado (I) b

gasNatural
Desglose del EBITDA por su naturaleza fenosa

EBITDA 2010
(€4.477 millones)

Regulados y
cuasi-reguladost

™~

Liberalizados

) .
~

Evolucion estable por el elevado peso de los negocios
regulados/cuasi-regulados

Nota:
1 Incluye negocios regulados de distribucion de gas y electricidad, infraestructuras de gas, generacion eléctrica en America Latina y régimen especial en Espafa
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Mix regulado/cuasi-regulado (Il) %

.
&
r

. _ _ gasNatural
Solido perfil operativo fenosa
EBITDA 2010 Crecimiento EBITDA1

(€4.477 millones) @
Euro 3.335
No Euro 2.941 257

+2,4%
/
+21,5%
——
+9,9%
—
+9,8%
/

251
1.288

N4

2009 pro-forma 2010

= Distribucion Europa = Régimen especial

América Latina ~ Infraestructuras

El alto peso del EBITDA en Euros y el crecimiento de los negocios
regulados y cuasi-regulados afianzan un solido perfil operativo

Nota:
1 Regulados y cuasi-regulados



Mix regulado/cuasi-regulado (lll) b

o - . . gasNatural
Materializacion del crecimiento en Latinoamérica fenosa
Puntos de suministro? Ventas electricidad en Latinoameérica?
(millones) (GWh) 18.002

100 | +6,0% 10.6 17031 O :

31/12/09 31/12/10 2009 2010

e Crecimiento de las redes de gas y electricidad en toda la region
e Aumento de capacidad de generacion del 29% en México (hnuevo CCC de Norte
Durango)

Aprovechamiento del potencial de crecimiento organico en actividades
reguladas con parametros operativos entre los mejores estandares

Nota:
1 Gasy electricidad
2 Pro-forma
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Fortalecimiento del balance (l)

Ralentizacidon de las inversiones
Inversiones consolidadas totales?
[ ]
-14,9%
\

+10,5%

/

-43,2%

(millones €)
1.873

261

1.543

335 222

2009

2010

m Distribucién Europa = Electricidad o

LatAm Resto

5 \,_;/
gasNatural 6
fenosa

Menor tamafno de lared en el negocio
de distribucion de gas en Espafay
ralentizacion de la expansioén por la
situacion econOmica suponen
menores inversiones

Culminacidn de las inversiones en
CCC en Espaia en 2009 e inicio del
2010

LatAm recoge las inversiones en el
nuevo ciclo de Norte Durango

En base pro-forma, lainversion se ha
reducido un 21,1%

Inversiones centradas en inferiores periodos de retorno y en la
obtencién de los objetivos de rentabilidad

Nota:
1 Materiales e inmateriales
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Fortalecimiento del balance (ll) b
gasNatural ™

Desinversiones de activos por €4.100 millones al fenosa
cierre de 2010

Participaciones financieras 5% de Cepsa, 18% de Indra, 5% de Enagas,

(EséTTc[?Ar\n)tnbucmn al 4,4% de Isagen, 1% de REE

2,2 GW CCC en México

64% participacion en EPSA (Colombia)
Activos de transporte vendidos a REE
35% de Gas Aragon

Otros activos

Activos de gas en Madrid, Murciay

Activos acordados con la

CNC Cantabria (756.000 puntos de suministro)

=

Pendiente de autorizacidon regulatoria el cobro de €200 millones de la
venta del CCC de Plana del Vent (activo acordado con CNC)

18



Fortalecimiento del balance (lll) Nat l@/
Modificacién de las condiciones de CNC en febrero o - ajlflerr?osa

e La CNC publicé una nueva resolucidon respecto alos compromisos de
venta de activos, estableciendo las desinversiones pendientes en
300.000 puntos de suministro de gas y 1.600 MW en CCC

e Venta de unos 300.000 puntos de suministro de gas en Madrid a
Madrilena Red de Gas por €450 millones, acordada el 7 de febrero de

2011
Plusvalias brutas estimadas en €250 millones

La transaccion se completara una vez obtenidas las
autorizaciones regulatorias

Los compromisos con la CNC se completaran con la venta pendiente
de CCC (800 MW en Arrubal), actualmente en negociacion

19



Fortalecimiento del balance (IV) %

~ Y7
P

- ., e - : asNatural
Titulizacion del déficit de tarifa J fenosa
Importe total del déficit de tarifa e Incluye €3.000 millones para
(€ millones)’ 20102 y €3.000 millones para

déficit ex-ante en 2011

16.694

e Estado espafnol garantiza
hasta €22.000 millones

e €4.000 millones cobrados por
el sector atraves de dos
Resto emisiones, de los que €448
millones corresponden a GNF

GNF

e Solicitud de ofertas a bancos
para titulizacion del tercer y
cuarto tramos

Expectativa de cobrar el resto de la titulizacion a lo largo de 2011

Notas:
1 A 31 de diciembre de 2010, de acuerdo con la Resolucion del Ministerio de Industria del 20 de enero de 2011
2  Déficit de tarifa ex-ante, pendiente liquidacion final del déficit de tarifa para 2010
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Fortalecimiento del balance (V) ,
., gasNatural ™
Reduccion de deuda fenosa

-€3.500 millones (-16,7%)

(€ millones)

20.900
17.400

Deuda Neta Deuda Neta Ajustada?
31/12/09 31/12/10

Capacidad probada de alcanzar los objetivos de reduccién
de deuda de acuerdo con lo previsto

Nota:

1 Incluye la titulizacion de €1.740 millones de déficit de tarifa, la desinversion acordada del CCC de Plana del Vent (€200 millones) y el efecto contable del 50% de la deuda
atribuible de Eufer 21



Fortalecimiento del balance (VI) &
gasNatural ™

Vencimiento de la deuda neta ajustada (€17.400 millones?) Jenosa

(€ millones)

2011 2012 2013 2014 2015+

® Bono de €600 millones a 6 anos emitido en enero de 2011
® Vida media de ladeuda: 4,8 ainos

61% de la deuda neta vence a partir de 2015

NotaT

1 Ajustada por la titulizacion de €1.740 millones de déficit de tarifa, la desinversién acordada del CCC de Plana del Vent (€200 millones) y el efecto contable del 50% de
la deuda atribuible de Eufer. Vencimientos ajustados por la emision el 26 de enero de 2011 de un bono por importe de €600 millones.
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Remuneracidon al accionista 4
gasNatural

Remuneracion a cargo de los resultados de 2010 fenosa
Beneficio neto Remuneracion al accionista
(€ millones) (€ millones)
@ 0,80
0,792
1.195 @ 1.201

730 737

Script

Dividendo
a cuenta

2009 2010
Remuneracion? (€/accion)

® Propuesta sujeta a la aprobacion de la Junta General de Accionistas

2009 2010

® Proporcionando alos accionistas una estructura de remuneracion flexible

Remuneracion en linea con el beneficio neto en un exigente entorno
operativo, financiero y macroecondémico

Nota:
1 Corresponde al valor maximo de mercado de referencia de un aumento de capital, sujeto a la aprobacion de la Junta General de Accionistas
2  Cantidad equivalente, teniendo en cuenta la cantidad maxima del scrip dividida por el nimero actual de acciones de la compaiiia
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Cuenta de resultados consolidadal

b

gasNatural
fenosa

(€ millones) 2010 2009 Var. %
Importe neto de la cifra de negocios 19.630 14.873 32,0
Aprovisionamientos (12.970) (9.133) 42,0
Margen bruto 6.660 5.740 16,0
Gastos de personal netos (798) (600) 33,0
Otros gastos netos (1.385) (1.217) 13,8
EBITDA 4.477 3.923 14,1
Amortizaciones (1.716) (1.389) 23,5
Provisiones (238) (139) 71,2
Otros resultados 370 50 -
Beneficio de explotacion 2.893 2.445 18,3
Resultados financieros netos (1.015) (713) 42,3
Participacion en resultados de asociadas 5 59 (91,5)
Beneficio antes de impuestos 1.883 1.791 51
Impuestos (468) (440) 6,4
Beneficio de operaciones continuadas 1.415 1.351 47
Beneficio neto de operaciones interrumpidas - 39 -
Minoritarios (214) (195) 9,7
Beneficio neto 1.201 1.195 0,5

Nota:

1 Las cifras de 2009 incluyen datos de Union Fenosa contabilizados por puesta en equivalencia desde el 28 febrero de 2009 y por consolidacién global desde
el 30 de abril de 2009. Las cifras de 2009 difieren de las reportadas en 2009 por aplicacién de la CINIIF 12, contabilizando EPSA como actividad interrumpida

25



Inversiones consolidadas

Materiales e inmateriales

(€ millones) 2010 2009
Distribucién Europa: 588 638
Electricidad 329 245
Gas 259 393
Electricidad: 363 639
Espana 285 493
Régimen especial 76 135
Otros 2 11
Gas: 67 176
Infraestructuras 48 158
Comercializacion 19 18
LatAm: 370 335
Generacion 125 153
Distribucion gas 108 105
Distribucion electricidad 137 77
Otros 155 85
Total 1.543 1.873

b

gasNatural
fenosa

Por actividad

Distribucién
LatAm Otros Europa
24,00 07 38,1%
,0% ’

Gas
4 3%

Electricidad
23,6%

CAPEX 17,6% menor (-21,1% pro-forma) tras la finalizacion de CCCy
menores inversiones en distribucion de gas en Espafia

26



Deuda neta
gasNatural ™
fenosa
(€ millones)
19.300t (1.700)
R
Deficitde  pesinversiones
tarifa acordadas
Deuda Neta/EBITDA
Deuda Neta Deuda Neta Ajustada
31/12/10 31/12/10

Los parametros financieros contindan mostrando una estructura
financiera saneada

O”/

Nota:
1 €19.100 millones mas el efecto contable de afadir un 50% de la deuda atribuible de Eufer

27



Desglose de la Deudal N
gasNatural

) _ fenosa
Fijo vs. variable Desglose por moneda
Ml Fijo
M Euro
@ Variable
M $USA
Otras

Desglose por fuente

B Préstamos bancarios

B \ercado de capitales
vel pltaies

Bancos institucionales

La estructura de tipos, divisas y fuentes de financiacion otorgan un
perfil de riesgo financiero equilibrado

Nota:

1 Deuda bruta ajustada por la titulizacién de €1.740 millones de déficit de tarifa, la desinversién acordada del CCC de Plana del Vent (€200 millones) y el efecto contable
del 50% de la deuda atribuible de Eufer, asi como por la emision el 26 de enero de 2011 de un bono por importe de €600 millones.
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EBITDA 4

gasNatural

Pro-forma vs. consolidado fenosa

2009 (€ millones) 2010 (€ millones)

+718 +305
- e ]
-137 I H I
EBITDA EBITDA UF Desinv. EBITDA EBITDA Ajustes? EBITDA
2009 ene-abr. ‘09 Pro-forma 2010 Pro-forma
2009 2010

Nota:

1 Efecto neto de diversas partidas no recurrentes que incluye, entre otras, la provisiéon adicional a la ya realizada por los riesgos derivados del litigio con Sonatrach.
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EBITDA pro-forma por actividades B/

~ Y7
P

gasNatural
fenosa
Pro-forma Pro-forma Variacion

(€ millones) 2010 2009 £€m %

Distribuciéon Europa: 1.657 1.509 148 9,8
Electricidad 672 601 71 11,8
Gas 985 908 77 8,5
Electricidad: 089 1.062 -73 -6,9
Espafa 841 935 -94 -10,1
Régimen especial 133 121 12 9.9
Otros 15 6 9 -
Gas: 777 788 -11 -1,4
Infraestructuras 257 251 6 2,4
Aprovisionamiento 520 537 |7/ -3,2
Latinoamérica: 1.288 1.060 228 21,5
Generacion 263 219 44 20,1
Distribucion gas 635 510 125 245
Distribucion electricidad 390 331 59 17,8
Otros 71 85 -14 -16,5
Total EBITDA Pro-forma 4.782 4.504 278 6,2




. . . s \ﬂf’
Distribucion Europa gasNatyle
Electricidad fenosa

Datos operativos
® Larecuperacion del consumo en

4.535 Espaialleva a un incremento de la
demanda del +3,4% vs. 2009

4.497

35.393 @ 36.831

e TIEPI en Espafa de 61 minutos tras el
impacto del temporal Xyntia, solo 2
minutos por encima de 2009

e €35 millones adicionales en 4T por
revision retroactiva de la remuneracion
de 2009

+44,1%
/’

2009 2010
= Ventas ATR (GWh) ™= Ventas a tarifa (GWh)
Ventas Moldavia (GWh)
Puntos de suministro (miles) a 31/12

EBITDA de €672 millones (+11,8%) por aumento de remuneracion en
2010, revision retroactiva de la remuneracion de 2009 y eficiencias




. . . s -\ﬂf’
Distribucidn Europa gasNatyle

Gas fenosa
Datos operativos?

5.696 ® Las ventas de gas en Espaia crecen

0

202.973 @ 210.561

2 10 3:387 ® Los puntos de suministro en Espaia
-3.1%

e Italia aumentan en 2010 en 84.000
(+1,5%) y 8.000 (+2,0%),
respectivamente

J

207.174

e Longitud total de lared de 50.780 km
(+2,7% vs. 31/12/2009)

2009 2010
B Ventas Espafia (GWh) B Ventas ltalia (GWh)

Puntos de suministro (miles) a 31/12

El EBITDA aumenta un 8,5% hasta €985 millones por el crecimiento
de laremuneracion en Espafia e Italia

Nota:
1 Los datos de 2009 consideran la venta de la actividad en Murcia, Cantabria y Madrid
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Electricidad gasNatural 9%
Espana fenosa

GNF: Produccién total (GWh)

37.824 @ 38.338
2.256 2.529

3.389 (+12,1%)
4.752
(+40,2%)

4.325
(+7,9%)

804
(-59,6%)

20091 2010
m CCCs m=QOtratérmica Nuclear Hidraulica = Régimen Especial

® Larecuperacidon de los precios del pool en 4T10 permite alcanzar un precio
medio de €38,0/MWh en 2010, similar al de 2009

e El factor de carga medio de los CCC alcanza el 39,5% a fin de afio (41,5%
en 2009)

La cartera comercial y las coberturas proporcionan
estabilidad en los parametros operativos

Nota:
1 Pro-forma
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Electricidad gasNatural By
Régimen especial fenosa

Producciodn total! (GWh)
@ 2.529 e Laproduccion edlica crece un 10% por

la instalacion de 19MW de nueva
capacidad y los mayores niveles de
eficiencia

2.256

+1,2% 438

/

+51,0%

/

433

e Mini-hidraulica favorecida por la alta
hidraulicidad a principios de 2010

+10,1%
/P

@ Aciierdn nara cenarar activoce en
- 'AAAYAY AV Y BV Pulu uurJul Al CAVLILIVUOU Vil
n

EUFER con Enel Green Power en 50/50

2009 2010

m Edlica = Mini-hidraulica = Cogeneracion

EBITDA de €133 millones (+9,9%) por mayores ventas
y optimizacidén de costes

Nota:
1 Atribuible
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Gas &

A gasNatural
Infraestructuras fenosa
Volumen de gas por el gasoducto del UF Gas! (GWh)
Magreb (GWh)
116.094 91.943

109.230 @ 109.792

2009 2010 2009 2010

B | icuefaccion B Regasificacion

EBITDA crece un 2,4% hasta €257 millones, gracias a los pagos por
capacidad de acuerdo con los términos contractuales

Nota:
1 100% atribuible



Gas &

gasNatural “*

Comercializacion fenosa
Comercializacion de gas (GWh) UF Gas?! (GWh)
+8,3% 305.703 70.607 @ 87.292
282.190

+5,6%

54.819 +51.0%

P 4

51.924

+2,5%

+12,6%

+14,0%

_—Y

+11,1%
132.479 147.241

2009 2010 2009 2010
B Suministro aterceros e industrial M Residencial B Espaia B Internacional

CCCs Internacional

Mayores volumenes de gas vendidos gracias a la diversificacion en
mercados internacionales

Nota:

1 100% atribuible 37



| atinoamérica @,/
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e o gasNatural
Generacion de electricidad fenosa
Produccion total (GWh)
e Los datos de produccién en México
18.167 19.406 reflejan la reciente entrada en
operacion del nuevo CCC de 450MW

en Durango

e Mayor produccion téermica en Panama

® Mayores precios de electricidad
alcanzados en Puerto Rico y
Republica Dominicana

2009 2010

= \éxico = Restol

EBITDA de €263 millones (+20,1%) apoyado por la puesta en marcha de
nueva capacidad en 3T10

Nota:
1 Incluye Republica Dominicana, Panama, Costa Rica y Puerto Rico



Latinoamérica b

Distribucién de gas QGSNGtFerr?és;

Datos operativos _ -
Contribucion al EBITDA 'y

5.422 @ 5665 crecimiento por pais

(Total €635 millones, +24,5%)

169.612 +18,5% 200.995 )
Argentina

México :
€97 millones €35 millones
(+40,6%) (-2,8%)

+19,5%

S 128141

107.196

+16,7% Colombia Brasil

€171 millones €332 millones
(+12,5%) (+31,2%)

2009 2010
= Ventas ATR (GWh) ™= Ventas a tarifa (GWh)
Puntos de suministro (miles) a 31/12

e Crecimiento sustancial en puntos de suministro (+243.000 anuales),
principalmente en Colombia

e Crecimiento en volumen basado en la industriay la produccién eléctrica en Brasil

Crecimiento del EBITDA impulsado por una mayor actividad y la
revalorizacion de las monedas




Latinoameérica
Distribucion de electricidad

Datos operativos

@ 4.901
17.031 @ 18.002

+ 5,6%

4.639

+5,8%

10.099

2010

2009
m Colombia (GWh) m Centro América (GWh)
Puntos de suministro (miles) a 31/12

: '\!ﬁ/
gasNatural 6
fenosa

Contribucion al EBITDA 'y

crecimiento por pais
(Total €390 millones, +17,8%)

Guatemala Nicaragua
€61 millones €30 millones
(+22,0%) (-28,6%)
Panama
€72 millones
(+22,0%)

Colombia
€227 millones
(+26,8%)

e |La mayor demanda en Colombia, tanto industrial como minorista, soporta

el crecimiento del EBITDA

Aumento de lared de distribucidon en toda la region
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lusiones
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Conclusiones gasNaturaly
fenosa

Nota:
1 Incluye el valor maximo de referencia de mercado de un aumento de capital, sujeto a la aprobacion por parte de la Junta General de Accionistas
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Gracias
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RELACIONES CON INVERSORES
telf. 34 934 025 897
fax 34 934 025 896
e-mail: relinversor@gasnaturalfenosa.com

Pagina web: www.gasnaturalfenosa.com
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