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Descripcidn de riesgos que pueden afectar al emisor

Los principales riesgos identificados por el emisor han sido clasificados en las siguientes categorias:

Riesgos de las distintas areas de negocio

Generacion de electricidad

Los negocios de generacion de electricidad se ven influidos por diversos factores que van desde las
condiciones de hidraulicidad en un determinado periodo a la situacion coyuntural de los mercados
energéticos mundiales, con especial hincapié en su incidencia sobre los precios de las materias primas
béasicas para la generacion de electricidad. En este sentido, la evolucidon de los precios del petroleo,
carbon y, de manera cada vez mas relevante, del gas natural, inciden directamente en dichos negocios, si
bien el grado de incidencia depende en cada momento del mix de generacion en general y del grado de
hidraulicidad en particular.

Adicionalmente, el cada vez mayor protagonismo de las politicas medioambientales introducidas en la
Unién Europea, plasmadas en los compromisos que se derivan de los acuerdos de Kioto, estd dando
cada vez un mayor protagonismo a las tecnologias no contaminantes, con especial relevancia a las
energias renovables y, en el caso particular espafiol, a la generacion con gas natural.

Actividades reguladas

Las actividades de distribucion y transporte de electricidad, como actividades reguladas, se ven
fundamentalmente influidas por el reconocimiento por parte de la regulacion de los costes derivados de la
prestacién de estas actividades, ya que la retribucion de las mismas se plasma, en general, como un
traspaso de los costes necesarios para ejercer la actividad, no viéndose afectada por los aspectos vistos
con anterioridad para el negocio de generacion.

Los ingresos que los distribuidores de energia eléctrica obtienen de los suministros a tarifa se integran en
una "bolsa comun" sujeta al procedimiento de liquidaciones por la Comision Nacional de Energia. Este
procedimiento da lugar a unos ingresos o pagos entre agentes en funcion de la retribucién de los costes
de las actividades reguladas que a cada empresa le corresponda percibir. Cuando los ingresos sujetos a
liquidacion no son suficientes para cubrir el coste de las actividades reguladas se produce el denominado
déficit o desajuste de ingresos en la liquidacion de las actividades reguladas.

Este caso, se produce por ejemplo cuando el coste estimado de la produccién eléctrica en el Decreto de
tarifas no coincide con el real existente en el ejercicio, lo que supone que las adquisiciones que realizan
los distribuidores en el mercado (OMEL) se realicen a un coste muy superior que el previsto en el
correspondiente Real Decreto de tarifas.

Este desajuste de ingresos podria afectar adversamente al resultado de explotacién de las sociedades
eléctricas. Sin embargo, los antecedentes existentes en ejercicios anteriores con respecto al déficit de
tarifa; aflos 2000, 2001 y 2002 (Ley 53/2002 y el Real Decreto 1432/2002) y afio 2005 (Real Decreto
1556/2005), es razonable pensar que la regulacion eléctrica reconozca la cobertura a través de las tarifas
del déficit incurrido en el ejercicio.

Este criterio esta basado en el principio de suficiencia tarifaria que debe presidir la retribucién de todas las
actividades y costes regulados (principio consagrado jurisprudencialmente), asi como la obligacién de
retribuir las actividades reguladas con criterios objetivos, transparentes y no discriminatorios que
establece el art. 15 de la Ley del Sector Eléctrico.

Gas

Ademas del riesgo derivado del precio de compra y venta del gas destacamos en el caso del negocio del
gas la existencia de un riesgo de volumen, entendido como el riesgo de que el volumen de gas vendido a
los clientes finales sea menor o mayor al presupuestado, o bien, que puedan existir problemas de
suministro en origen. Este riesgo se ve significativamente mitigado por el hecho de que la cartera de
Unidn Fenosa Gas esta formada por gas natural licuado (GNL), disponiendo a su vez de buques para su

Documento de registro de acciones del ejercicio 2006 / Pag. 4

UNION FENOSA



transporte, lo que permitiria en estos casos acudir al mercado “spot” para comprar o vender el gas flotante
0 sobrante respectivamente.

Inversiones internacionales

Las inversiones internacionales del Grupo Union Fenosa se concentran en las areas geograficas de
Méjico, Centroamérica y Colombia.

En su conjunto, estos paises tienen perfiles de riesgo mas elevados que Espafia. Dado que estas
inversiones se producen en actividades, en su mayor parte, reguladas, la viabilidad de los negocios esta
intimamente relacionada con la estabilidad politica del pais en el que se desarrollan.

Aunque en general la situacion politica de estos paises en la actualidad es satisfactoria, existe el riesgo
de que el deterioro de las condiciones sociales de dichos Estados pudiera incidir en la marcha de las
compafiias participadas por el Grupo.

Para mitigar este riesgo, el Grupo Unién Fenosa sigue la politica de proteger ciertas inversiones
internacionales con polizas de seguro que cubren el riesgo politico. Dichas pdlizas son contratadas con
entidades multilaterales del tipo MIGA (Multilateral Insurance Guarantee Agency), dependiente del Banco
Mundial.

Servicios profesionales (Soluziona)

El negocio de servicios profesionales experimenta dos tipos de estacionalidades propias de los negocios
de consultoria y servicios profesionales:

—  Ciclo econémico

Las actividades de consultoria se ven claramente afectadas por el ciclo en el que se encuentre la
economia debido a que el gasto en proyectos de consultoria y asesoria es uno de los primeros en verse
reducidos en momentos de contraccion de la economia y uno de los de mayor crecimiento en momentos
de expansién economica.

—  Estacionalidad anual

Si bien este efecto es menos representativo que el anterior, el propio funcionamiento de los negocios
deriva en una menor contratacion de servicios de consultoria y asesoria en los primeros meses del
ejercicio con un progresivo crecimiento a lo largo del afio, y que concluye a cierre de ejercicio mediante la
regularizacion de los proyectos con objeto de poder llevar a cabo el cierre de ejercicio de acuerdo a las
normas contables.

Riesgos de precio y aprovisionamiento

Precio de mercado

Este riesgo, originado a partir de los diferentes procesos de liberalizacion de algunas actividades
eléctricas en los paises en los que opera el Grupo, esta cubierto en Unién Fenosa a través de diferentes
vias en las diferentes actividades afectadas:

—  Generacién

El riesgo de precio de mercado para un generador consiste en que el precio al que se retribuye el kWh en
el mercado mayorista de electricidad (pool) no sea suficiente para cubrir los costes incurridos en su
produccién.

—  Comercializacién

El riesgo de precio de mercado para un comercializador surge cuando los precios acordados en los
contratos de venta de energia son inferiores a los precios alcanzados en el mercado mayorista de
electricidad (pool).

- Gas
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Las caracteristicas del negocio de Unién Fenosa Gas y la vinculacion de los precios de compra y venta de
gas a determinadas “commodities”, entre las que tiene especial relevancia el petr6leo, hacen que exista
una alta volatilidad en el margen del negocio en funcion del escenario energético existente. Este riesgo se
ve mitigado por las politicas de cobertura definidas por el grupo y que tienen como principales objetivos el
aseguramiento de un determinado margen y la salvaguarda del patrimonio de la empresa ante variaciones
de las condiciones de los mercados.

Costes de aprovisionamiento

El riesgo asociado a los costes de aprovisionamiento es provocado por la dependencia exterior de
Espafia en materia de combustibles. Las incertidumbres asociadas con los mercados internacionales de
carbon, gas y petroleo suponen el mayor factor de riesgo para el negocio de Generacion eléctrica.

Riesgo medioambiental

Emisiones contaminantes de las plantas de generacion

La Directiva 2001/ 80 sobre Grandes Instalaciones de Combustion establece unos limites maximos para
determinadas emisiones. Las centrales de Unidon Fenosa que generan electricidad a partir de la
combustion del carbon, del gas natural y del fuel- oil estan adaptando sus instalaciones para cumplir con
estos limites.

Protocolo de Kioto

Los objetivos del Protocolo de Kioto son reducir las emisiones globales de CO, en el periodo 2008- 2012.
Las directivas europeas de Comercio de Emisiones y directiva “linking” anticipan estos objetivos para la
Unién Europea para el periodo 2005- 2007. En este sentido, las asignaciones realizadas de forma
definitiva por el Consejo de Ministros el 21 de enero de 2005 a través del Real Decreto 60/2005 ha
supuesto para Union Fenosa una asignacion media anual de 13,3 Mt de CO, para dicho periodo 2005-
2007. Este reparto supone conceder a Unién Fenosa una cifra muy cercana a la que habia solicitado y
minimizar el niamero de derechos de emisidon que tendrd que comprar en este periodo para que sus
centrales puedan funcionar con un factor de utilizacion muy similar al histérico. Las centrales térmicas de
Unién Fenosa generan CO, en el proceso de combustién y por tanto estan sujetas a esta normativa.

Unién Fenosa gestionara las asignaciones concedidas conjuntamente con otras medidas como el arbitraje
entre la generacion con gas y carbén, la compra de derechos de emision en el nuevo mercado, el
desarrollo de Proyectos de Mecanismos de Desarrollo Limpio y la adquisicion de certificados de reduccion
de emisiones. No se prevé un impacto significativo en la cuenta de resultados de la compafiia por la
compra de derechos para cubrir el déficit que pudiera sufrir en el periodo mencionado.

Riesgo operativo

Se considera riesgo operativo al riesgo de que problemas en la operacion o construccion de las
instalaciones puedan afectar negativamente a los resultados o el cash-flow generado.

Los principales riesgos operativos que pueden afectar a Unidn Fenosa son los siguientes:

Riesgo de operacion

Es el riesgo relacionado con la existencia de problemas en la operacion de los activos que puedan afectar
negativamente a los resultados o flujo de caja generado por los mismos. Dado el desarrollo de planes de
formacion del personal, de programas de mantenimiento preventivo y control de calidad, y de planes de
adecuacion, mejora y automatizacion de las instalaciones, el riesgo de operacion en las instalaciones de
Unién Fenosa es muy reducido.

Ejecucion de las inversiones
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Definimos el riesgo de ejecucion de las inversiones como el riesgo de que posibles problemas en la
puesta en marcha de las inversiones en curso pudieran retrasar su aportacion a la cuenta de resultados o
al flujo de caja del grupo.

El considerable avance del plan de inversiones de la compafiia en el Gltimo ejercicio, especialmente en lo

referido a las inversiones internacionales, y la progresiva entrada en explotacion de las instalaciones ha
provocado que el riesgo de ejecucion sea en la actualidad muy reducido.

Riesgo de tipo de interés

El principal campo de riesgo de Union Fenosa con relacién a los tipos de interés reside en la variacion
gue se puede producir en el coste de la deuda referenciada a tipo variable. En este sentido, en los Ultimos
ejercicios, se ha incrementado de manera considerable el peso de la deuda financiera ligada a tipo fijo, ya
sea de manera directa o a través de la contratacion de derivados financieros destinados a la cobertura de
tipos de interés. A 31 de diciembre de 2005, el 34% de la deuda estaba referenciada a tipo variable.

Riesgo de tipo de cambio

El grupo Union Fenosa esta expuesto fundamentalmente a dos riesgos de tipo de cambio:

Riesgo de transaccién

El riesgo de transaccion de Unién Fenosa se deriva fundamentalmente de la existencia de determinados
compromisos de cobro y pago denominados en monedas extranjeras. El riesgo derivado de estas
obligaciones, ligadas fundamentalmente a la deuda denominada en dolares americanos y pesos
colombianos, se mitiga entre otras actuaciones, mediante la gestion integrada de pagos y cobros en
divisas.

Riesgo de traslacion

El riesgo de traslacion de Union Fenosa se deriva fundamentalmente de la necesidad de incorporar en el
proceso de consolidacion los estados financieros de filiales denominados en moneda local, lo que supone
su conversién a euros.

Con respecto a la exposicion al riesgo por tipo de cambio, la politica basica del grupo Unién Fenosa
consiste en logra una cobertura natural mediante la financiacién de las inversiones en la misma moneda
en la que estén denominados los activos objeto de la inversion siempre que sea posible y
econdmicamente viable.

Adicionalmente, la regulacién de aplicacién a las actividades en las que esta presente el Grupo Unién
Fenosa en diversos paises, permite la incorporacion, en un porcentaje razonable, de los sobrecostes
derivados de variaciones en el tipo de cambio a las tarifas, limitando la exposicion a dichas variaciones.

Como cobertura natural de este riesgo, Union Fenosa ejerce un control continuo del denominado “mapa
de coberturas”, por el cual se busca una correlacion constante entre las inversiones en moneda extranjera
y la financiacion de dichas inversiones en la misma moneda. A 31 de diciembre de 2005 el 38% de la
deuda estaba tomada en moneda extranjera con el objetivo de compensar inversiones con flujos
indexados a monedas distintas del euro.
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1. PERSONAS RESPONSABLES DEL DOCUMENTO DE REGISTRO

1.1. Personas que asumen la responsabilidad del contenido
del documento de reqgistro

UNION FENOSA, S.A., representada por DON SANTOS E. VAZQUEZ HERNANDEZ, Director de
Finanzas de la sociedad, con domicilio social en Madrid, Avda. de San Luis, n°® 77, con codigo postal
28033, asume la responsabilidad del contenido del presente documento de registro.

1.2. Declaracion de conformidad con hechos y ho omisién
de informacién

UNION FENOSA, S.A., representada por DON SANTOS E. VAZQUEZ HERNANDEZ declara que,
habiéndose comportado con una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacién contenida
en este documento de registro es, segln su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna
omision que pudiera afectar a su contenido.
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2. AUDITORES DE CUENTAS

2.1. Nombre v direccién de los auditores del emisor

Las cuentas anuales de Unién Fenosa, S.A. y las cuentas anuales consolidadas de Union Fenosa, S.A. y
Sociedades Dependientes que comprenden los balances de situacion al 31 de diciembre de 2005, 2004 y
2003, las cuentas de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes a los ejercicios anuales
terminados en dichas fechas, han sido auditadas por la firma Deloitte, S.L., CIF B-79104469, con domicilio
en Madrid, calle Raimundo Fernandez Villaverde, nim. 65, firma que figura inscrita en el Registro Oficial
de Auditores de Cuentas (ROAC) con el nUmero de inscripcion S-0692.

2.2. Renuncia de auditores

No aplicable
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3. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

3.1. Informacion financiera historica seleccionada

En la tabla siguiente se resumen las cifras clave que resumen la situacion financiera del emisor y su
evolucion en el periodo 2003- 2005.

Millones €

Datos financieros seleccionados ” 2005 2004 | 05/04 ” Datos financieros seleccionados ” 2003 |
Ingresos 6.098,82 4.464,98 36,6%)||Cifra de negocios 5.560,12
Resultado de explotacion (EBIT) 923,98 763,13 21,1%)]|Beneficio de explotacion (EBIT) 775,52
Beneficio neto 834,89 398,14 109,7%||Beneficio neto 372,75
Fondos propios 5.066,77 3.318,10 52,7%]||Fondos propios 4.076,76
del accionista mayoritario 3.923,80 2.962,33 32,5%| Capital 3.061,45|
del accionista minoritario 1.142,97| 355,77, 221,3%) Socios externos 1.015,31]
Deuda financiera 6.227,84 6.911,19 -9,9%||Deuda financiera 6.098,79
Total Activos 17.730,97| 15.269,37 16,1%||Total Activos 14.571,29
N° de acciones (millones) 304,68 304,68 0,0%)]|N° de acciones (millones) 304,68
Beneficio por accion grupo 2,74 € 131¢€ 109,7%||Beneficio por accién grupo 122€
Dividendo por accién 0,76 € 059€ 28,8%||Dividendo por accién 0,55 €
PER grupo (veces) 11,5 14,8 -22,5%||PER grupo (veces) 12,2
Pay — out grupo 27,74% 45,15%) -38,6%)]|Pay — out grupo 45,02%)
Beneficio neto grupo/Fondos propios 16,48% 12,00% 37,3%]|Beneficio neto grupo/Fondos propios 9,14%)

Nota 1: Datos consolidados
Nota 2: El PER para los afios se ha calculado tomando en consideracién
la cotizacién de cierre de cada ejercicio (2003= 14,89€; 2004= 19,35€; 2005 = 31,43€)
Nota 3: Los ejercicios 2004 y 2005 han sido preparados bajo las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).
El ejercicio 2003 se muestra por separado al haber sido preparado bajo el Plan General Contable vigente en Espafia a dicha fecha

3.2. Informacion financiera historica periodos intermedios

Con excepcion a lo dispuesto en los apartados 5.2.3, 12.1 y 20.6.1, con respecto al primer semestre del
ejercicio 2006, el presente Documento de Registro no recoge informacion financiera de Unién Fenosa
correspondiente a ningun periodo distinto de aquéllos cerrados los 31 de diciembre de 2003, de 2004 y de
2005.

A continuacion se recoge un breve resumen de la informacion financiera del mencionado primer semestre
de 2006:

Millones €

Datos financieros seleccionados ” 6M2006 6M2005 06/05
Ingresos 3.108,78 2.812,69 10,5%
Resultado de explotacion (EBIT) 686,87 473,59 45,0%
Beneficio neto 330,92 213,53 55,0%
N° de acciones (millones) 304,68 304,68 0,0%
Beneficio por accion grupo 1,09€ 0,70 € 55,0%
PER grupo (anualizado) 13,9 18,0 -22,5%

6M2006 12M2005 06/05
Fondos propios 5.081,20 5.066,77 0,3%
del accionista mayoritario 4.045,40 3.923,80 3,1%)
del accionista minoritario 1.035,80 1.142,97 -9,4%
Deuda financiera 6.158,10 6.227,84 -1,1%
Total Activos 17.253,15 17.730,97 -2,7%

Nota 1: Datos consolidados

Nota 2: El PER se ha calculado tomando en consideracion la cotizacion de cierre

de cada periodo (6M2006= 30,26€ ; 6M2005 = 25,21€)

Nota 3: Informacién preparada bajo las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).
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4. FACTORES DE RIESGO

La informacion relativa a los riesgos que afectan al negocio del emisor figura a continuacion de la pagina
indice, antes del punto 1 del presente documento.
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5. INFORMACION SOBRE EL EMISOR

5.1. Historial y evolucién del emisor

5.1.1. Identificaciéon de Unién Fenosa

Denominacion completa: Unién Fenosa, S.A.
Nombre comercial: Unién Fenosa

5.1.2. Lugar de registro del emisor y nimero de registro

Lugar de registro: Registro Mercantil de Madrid
Numero de registro: Hoja nimero 2.769, folio 73, tomo 68.

5.1.3. Fecha de constitucion
10 de febrero de 1912
5.1.4. Forma juridicay legislacion aplicable
Domicilio social: Avda. San Luis, 77 - 28033 MADRID
Pais: Espafia
C.l.F. A-28-005239
Teléfono: 900 12 19 00
La forma juridica adoptada por esta Sociedad desde su constitucién ha sido la de sociedad an6nima,
rigiéndose por sus estatutos, por lo establecido en el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de
diciembre, por el que se aprobd el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anonimas y demas

disposiciones que sean aplicables.

Legislacion aplicable

Los estados financieros consolidados para el periodo que termina el 31 de diciembre 2005, asi como para
el periodo que termina el 31 de diciembre 2004 y a efectos comparativos, han sido preparados de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) y adoptadas por la Comision Europea, de conformidad
con el Reglamento CE n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo y sus posteriores
modificaciones.

El Grupo Unién Fenosa participa en los sectores eléctrico y gasista. Ambos sectores engloban actividades

reguladas y no reguladas. A continuacion se describe la estructura y ordenamiento juridico de aplicacion
en ambos sectores.

5.1.4.1. Legislacién sector eléctrico

Dado que el Grupo tiene filiales que participan en mercados eléctricos de otros paises, para el sector
eléctrico se distingue entre el &mbito espafiol y el de los paises donde operan dichas filiales.

Ambito Nacional

El 29 de noviembre de 1997 entrd en vigor la Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del sector eléctrico cuyo
objeto es regular las actividades destinadas al suministro de energia eléctrica, consistentes en la
generacion, transporte, distribucién, comercializacion e intercambios intracomunitarios e internacionales,
asi como la gestion econdmica y técnica del sistema eléctrico. Dicha Ley incorpor6 a nuestro
ordenamiento las previsiones contenidas en la Directiva 96/92/CE del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 19 de diciembre, sobre normas comunes para el mercado interior de electricidad.

La Ley configura un sistema eléctrico que funciona bajo los principios de objetividad, transparencia y libre
competencia, sin perjuicio de la necesaria regulacion propia dadas las caracteristicas de este sector, entre
las que destacan la necesidad de coordinacion econémica y técnica de su funcionamiento. Define un
nuevo marco eminentemente liberalizador, cuyo fin basico es garantizar el suministro eléctrico, la calidad
del mismo y que se realice al menor coste posible, todo ello sin olvidar la proteccién al medio ambiente.
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Se sustituye la nocién de servicio publico por la expresa garantia de suministro a todos los consumidores
dentro del territorio nacional. La gestién econémica del sistema se basa en las decisiones de los agentes
econdmicos en un mercado mayorista organizado de energia eléctrica. La planificacion estatal queda
restringida a las instalaciones de transporte.

El marco regulador del sector eléctrico establecido en la mencionada Ley junto con los desarrollos
posteriores se basa principalmente en los siguientes aspectos:

En la actividad de generacion de energia eléctrica se reconoce el derecho a la libre instalacion y se
organiza su funcionamiento bajo el principio de libre competencia basado en un sistema de ofertas de
energia eléctrica realizadas por los productores y un sistema de demandas formulado por los sujetos
cualificados. La retribucion econémica de esta actividad se asienta en la organizacion de un mercado
mayorista e incluye los siguientes conceptos:

e La energia eléctrica se retribuye en funcion del precio marginal de la dltima unidad de produccion
que atiende la demanda.

e La garantia de potencia que cada unidad de produccidn preste efectivamente al sistema en
funcion de la disponibilidad contrastada.

e Los servicios complementarios de la produccion de energia eléctrica necesarios para garantizar
un suministro adecuado al consumidor.

La organizacion y regulacion del mercado de produccion de energia eléctrica fueron definidas y
desarrolladas mediante el Real Decreto 2019/1997 de 26 de diciembre.

Se conserva un tratamiento especial para las instalaciones abastecidas por recursos o fuentes de energia
renovables, residuos y cogeneracion, con el objeto de fomentar el desarrollo de estas instalaciones
mediante la creacién de un régimen especial favorable, de forma que las mismas podran optar por
vender la energia a la empresa distribuidora propietaria de la red a la que se conecta a una tarifa regulada
o vender la energia libremente en el mercado al precio resultante del mismo complementado por un
incentivo y una prima.

La actividad de generacion eléctrica se ve afectada a su vez por el Real Decreto 1866/2004, de 6 de
septiembre, modificado por el Real Decreto 60/2005, de 21 de enero, que aprobd el Plan Nacional de
Asignacion de Derechos de Emisién, en cumplimiento de la Directiva 2003/87/CE por la que se establece
un régimen para el comercio de derechos de emisién de gases de efecto invernadero en la Unién
Europea. Dicho Plan establece para el trienio 2005-2007 la cantidad total de derechos que se han
asignado gratuitamente a las instalaciones que desarrollan actividades incluidas en el ambito de
aplicacion del Real Decreto Ley 5/2004, de 27 de agosto. El Plan Nacional de Asignacion también
establece la metodologia de célculo para la asignacion individual de derechos y, en concreto para el
sector eléctrico, la metodologia empleada se establece en funcion de las emisiones reales de medias
historicas del periodo 2000-2002 y de la aplicaciéon de unos criterios geograficos y tecnoldgicos.

Por otro lado, el Real Decreto Ley 5/2005 y la Ley 24/2005 de reformas para el impulso de la
productividad establecieron la internalizacion por parte de los titulares de centrales nucleares de la
financiacion de los costes de la segunda parte del ciclo de combustible nuclear a partir del 31 de marzo de
2005. Asi, dichas disposiciones sustituyeron el sistema de financiacion con cargo a la tarifa eléctrica de
los costes de desmantelamiento de centrales nucleares, de la gestion del combustible gastado y de los
residuos radiactivos, por un sistema en el que los titulares de las explotaciones se hacen cargo de dicha
financiacion a partir de la fecha citada, mediante el pago de una tasa. La financiacion de los costes
anteriores al 1 de abril de 2005 seguira siendo un coste de diversificacion y seguridad de suministro
sufragado por la tarifa eléctrica.

La explotacion del sistema eléctrico nacional es asumida por dos sociedades privadas responsables de la
gestibn econdmica y técnica del sistema, Operador del Mercado y Operador del Sistema,
respectivamente. El Operador del Mercado tiene como mision la gestion econdmica, que incluye la
aceptacion y casacion de las ofertas y la realizacion de las operaciones de liquidacion. El Operador del
Sistema tiene a su cargo la gestion técnica, es decir, las actividades relacionadas con la administracion de
los flujos de energia, teniendo en cuenta los intercambios con otros sistemas interconectados, e
incluyendo la determinacién y asignacion de las pérdidas de transporte y la gestidon de los servicios
complementarios. El Real Decreto-Ley 5/2005 de reformas urgentes para el impulso de la productividad
amplia las funciones del Operador del Sistema haciéndole responsable también de las liquidaciones de
los pagos de la garantia de potencia, liquidacion de los desvios y servicios complementarios, y restringe
las funciones del Operador del Mercado al mercado diario e intradiario.

Con fecha 24 de febrero de 2006 el Gobierno ha aprobado el Real Decreto-Ley 3/2006, por el que se
modifica el mecanismo de casacion de las ofertas de venta y adquisicion de energia presentadas
simultdneamente al mercado diario e intradiario de produccion por sujetos del sector eléctrico
pertenecientes al mismo grupo empresarial. Esta norma establece que hasta que se implante la normativa
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por la cual las empresas distribuidoras negocien la energia eléctrica a través de contratos bilaterales con
entrega fisica, las ofertas de venta y adquisicion de energia eléctrica presentadas simultaneamente por
sujetos pertenecientes al mismo grupo empresarial en los mercados diarios e intradiario de produccion y
en el mismo periodo de programacion, seran asimiladas a contratos bilaterales fisicos por el operador del
mercado por las cantidades coincidentes de venta y adquisicion, de manera que dichos sujetos sélo
puedan participar en el programa resultante de la casacién por la posicion neta del grupo. A los efectos de
la liquidacion de actividades reguladas de la Comisién Nacional de Energia, el Gobierno determinara el
precio provisional a considerar para los distribuidores por la energia adquirida a través del mecanismo
anterior. Asi mismo, el Gobierno determinara el precio definitivo al que se reconoceran dichas
adquisiciones de energia realizadas por parte de las empresas distribuidoras a lo largo del afio. Dicho
precio se basara en cotizaciones de mercados de electricidad que seran objetivas y transparentes.
Durante el afio 2006, el precio provisional a considerar para los distribuidores por la energia adquirida a
través del mecanismo anterior sera de 42,35 euros/megawatio hora.

Asi mismo, el citado Real Decreto-Ley establece que a partir del 2 de marzo de 2006, para la energia
vinculada a los programas resultantes de la casacion, la retribucién de la actividad de produccion de
energia eléctrica se minorara por el importe equivalente al valor de los derechos de emision asignados
gratuitamente en el Plan Nacional de Asignaciones 2005-2007.

Adicionalmente, a los efectos del calculo del importe de los eventuales saldos negativos de la liquidacion
de la tarifa del ejercicio 2006 correspondiente al periodo desde el 1 de enero hasta el 2 de marzo de 2006,
dichos importes se minorardn para cada grupo empresarial en una cantidad equivalente al valor de los
derechos de emision asignados a la totalidad de las unidades de produccién en régimen ordinario de cada
grupo empresarial durante el mismo periodo (1 de enero a 2 de marzo de 2006). El valor de referencia de
los derechos de emisién seréa el precio de mercado del periodo al que correspondan calculado de forma
transparente y objetiva. Esta pendiente el desarrollo reglamentario de las medidas relativas al tratamiento
de derechos del CO;, por parte del Ministerio de Industria, Turismo y Comercio.

El pasado 24 de mayo de 2006 la Secretaria General de Energia aprobd una Resolucion por la cual se
aprueban diversos procedimientos de operaciéon para su adaptacion a la nueva normativa eléctrica,
mencionada en los péarrafos anteriores.

Con fecha 23 de junio de 2006 se aprob6 el Real Decreto-Ley 7/2006 por el que se adoptan medidas
urgentes en el sector energético, entre las que destacan las siguientes:

- Habilitacion al Gobierno para modificar los costes a considerar en el célculo de la tarifa eléctrica
media o de referencia asi como flexibilizar los limites de variacion tarifaria y a definir los agentes
y su aportacién al déficit de ingresos de las actividades reguladas.

- Medidas para el fomento de la contratacién a plazo de energia eléctrica.

- Supresion del mecanismo de los Costes de Transicion a la Competencia (CTC), manteniendo no
obstante los regimenes de incentivo del consumo al carbdn autéctono y de apoyo a las
instalaciones singulares que desarrollan planes especificos de especial relevancia tecnolégica.

- Moadifica el tratamiento del Régimen Especial: se prima la totalidad de la energia para los
cogeneradores y se elimina el limite de retribucion referida a la tarifa media de referencia.

Las actividades de transporte y distribucion se liberalizan a través de la generalizacion del acceso de
terceros a las redes. La propiedad de las redes no garantiza su uso exclusivo. El precio por el uso de las
redes de transporte y distribucion vendra determinado por las tarifas de acceso’ aprobadas por el
Gobierno, y seran unicas sin perjuicio de sus especialidades por niveles de tensién y caracteristicas de
los consumos. Asi mismo, para garantizar la independencia y transparencia de estas actividades, se
establece para las empresas eléctricas la separacion juridica entre actividades reguladas y no reguladas,
de forma que las sociedades mercantiles que desarrollen alguna de las actividades reguladas de acuerdo
con la Ley (gestién econdmica y técnica del sistema, el transporte y la distribucién), deben tener como
objeto social exclusivo el desarrollo de las mismas sin que puedan, por tanto, realizar actividades no
reguladas. No obstante en un grupo de sociedades se podrian desarrollar actividades incompatibles
siempre que sean ejercidas por sociedades diferentes.

El Real Decreto 1955/2000, de 1 de diciembre, por el que se regulan las actividades de transporte,
distribucién, comercializacién, suministro y procedimientos de autorizacion de instalaciones de energia
eléctrica, establece el régimen juridico aplicable a las actividades de transporte, distribucion,
comercializacién y suministro de energia y a las relaciones entre los distintos sujetos que las desarrollan.
La retribucion de la actividad de transporte se establece reglamentariamente para cada sujeto en el Real
Decreto 2819/1998, de 23 de diciembre, que regula las actividades de transporte y distribucion de energia
eléctrica, atendiendo a los costes de inversion, operacion y mantenimiento de las instalaciones, asi como
a otros costes necesarios para desarrollar la actividad.

! Tarifa de acceso.- Peaje correspondiente al uso de las redes de transporte y/o distribucion.
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De acuerdo con la Ley, la retribucion de la actividad de distribucion se establecera reglamentariamente y
permite para cada sujeto fijar la retribucion atendiendo a los siguientes criterios: costes de inversion,
operacion y mantenimiento de las instalaciones, energia circulada, modelo que caracterice las zonas de
distribucién, los incentivos que correspondan por calidad del suministro y la reduccién de las pérdidas, asi
como otros costes necesarios para desarrollar la actividad. La actualizacién anual de la retribucion de la
distribucién se realiza segun lo dispuesto en el citado Real Decreto 2819/1998, de 23 de diciembre.

Con fecha 30 de junio de 2006 se aprob6 la ORDEN ITC/2129/2006 por la que se regula la contratacion a
plazo de energia eléctrica por los distribuidores en el segundo semestre de 2006. Desde la entrada en
vigor de dicha Orden y hasta el 31 de diciembre de 2006, los distribuidores a quienes sean de aplicacion
la misma estaran obligados a adquirir energia eléctrica en el mercado a plazo mediante la compra de
contratos de futuro con entrega fisica.

La actividad de comercializacion de energia eléctrica adquiere carta de naturaleza con la Ley del Sector
Eléctrico y se materializa en los principios de libertad de contratacion y eleccion del suministrador,
estableciéndose un periodo transitorio para su desarrollo progresivo, de forma que la libertad de eleccion
llegue a ser una realidad para todos los consumidores. En el Real Decreto Ley 6/2000, de 23 de junio, se
establecié un nuevo calendario de liberalizacién con lo que desde el 1 de enero de 2003, todos los
consumidores de energia eléctrica tienen la consideracion de consumidores cualificados?.

La Ley 54/1997 en su disposicion transitoria sexta reconocié la existencia de unos costes de transicion® a
la competencia de las sociedades titulares de instalaciones de produccion de energia eléctrica que a 31
de diciembre de 1997 estuvieran incluidas en el ambito de aplicacion del Real Decreto 1538/1987, de 11
de diciembre, reconociendo a dichas sociedades el derecho a percibir una compensacion por tales costes
durante un periodo transitorio inicial de 10 afios. El Real Decreto-Ley 2/2001 publicado el 2 de febrero de
2001 modifico dicha disposicién transitoria, con las siguientes implicaciones: consolidacién del importe de
los costes de transicion a la competencia (CTC) fijos al sector eléctrico determinados en la Ley 50/1998,
de 30 de diciembre, la extension del periodo de cobro de CTC hasta el afio 2010, la desaparicion del
CTC fijo por cuotas sobre la tarifa y el reajuste de los porcentajes de cobro de CTC fijos en funcién de los
excesos sobre los 3,61 céntimos de euro por kWh ya recuperados por cada empresa.

Por otro lado, la Orden Ministerial de 21 de noviembre de 2000 establecié el procedimiento de
contribucion de los generadores en el déficit de las actividades reguladas, asi como la precedencia en la
repercusion del mismo, donde el incentivo del carbén tiene el mismo orden de precedencia que la
distribucién y el transporte. Posteriormente la Orden ECO/1588/2002 de 12 de junio por la que se
establece para el afio 2000 y siguientes la precedencia en la repercusion del déficit de ingresos en las
liquidaciones de las actividades reguladas, vino a recoger lo dispuesto en la Orden que, con el mismo
titulo, fue dictada el 21 de noviembre de 2000, incluyendo Unicamente las modificaciones necesarias para
tener en cuenta la incorporacion de Viesgo Generacion, S.L. como nuevo sujeto del procedimiento de
liquidaciones.

En esta Orden se establece que las cantidades descontadas a cada empresa, a los efectos de cubrir el
déficit de ingresos de las actividades reguladas de un afio, seran tenidas en cuenta a la hora de calcular
el saldo de costes de transicion a la competencia a 31 de diciembre de dicho afio.

Respecto al régimen de tarifas del sector eléctrico, el Real Decreto 2017/1997 de 26 de diciembre, por
el que se organiza y regula el procedimiento de liquidacion de los costes de transporte, distribucion y
comercializacion a tarifa, de los costes permanentes del sistema y de los costes de diversificacion y
seguridad de abastecimiento, establece el procedimiento de liquidacion de las obligaciones de pago y
derechos de cobro necesarios para retribuir las actividades y costes regulados, garantizando el reparto de
los fondos que ingresan los distribuidores y comercializadoras entre quienes realicen las actividades del
sistema, de acuerdo con la retribucion que les corresponda. El Real Decreto 1432/2002, de 27 de
diciembre, por el que se establece la metodologia de calculo para la determinacién de la tarifa eléctrica
media o de referencia, establece, entre otros aspectos, los diferentes componentes de coste que deberan
ser considerados en la determinacién de la tarifa media anual, asi como una metodologia de célculo
objetiva y transparente para fijar la tarifa eléctrica media o de referencia de cada afio.

2 Consumidores cualificados.- consumidores con capacidad de eleccién de suministrador

® Costes de transicién a la competencia (CTC).- La transicion a la competencia de la generacién eléctrica motivé una
modificacién de la estructura de la tarifa que supuso que las empresas reguladas dejaran de cumplir, en aquellas
actividades que estaba prevista en su regulacion, las condiciones que permitian asegurar la recuperacion de ciertos
costes previamente incurridos, en las tarifas de ejercicios futuros. De esta manera, el transito de un sistema en el que
la generacion estaba regulada por la Ley 40/1994 (a través del Marco Legal Estable) que garantizaba la recuperacion
de las inversiones, a otro en que se retribuira segun determine el mercado, supuso el reconocimiento de unas
cantidades a recuperar, configurandose en términos consolidados como la diferencia existente entre los ingresos que
se hubieran obtenido aplicando el Marco Legal Estable previsto con anterioridad y los que se obtendrian de acuerdo
con una prevision de precios de mercado de 3,606 céntimos de euros por kWh.
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Durante el afio 2005 se han aprobado una serie de disposiciones juridicas en cumplimiento del Plan de
Dinamizacién de la Economia aprobado por el Gobierno en el mes de febrero y que, con el objetivo de
impulsar la productividad, realizan diversas modificaciones en el marco regulador del sector eléctrico, sin
cambiar los principios basicos y el modelo de organizacion y regulacion del sector. En concreto se trata
del Real Decreto-Ley 5/2005, de 11 de marzo, de reformas urgentes para el impulso a la productividad y
para la mejora de la contratacion publica, la Ley 24/2005, de 18 de noviembre, de reformas para el
impulso a la productividad, antes citados, y el Real Decreto 1454/2005, de 2 de diciembre, por el que se
modifican determinadas disposiciones relativas al sector eléctrico.

Asi mismo el 23 de diciembre se aprobd el Real Decreto 1556/2005 por el que se establece la tarifa
eléctrica para 2006. En él se aprobo una subida de la tarifa media o de referencia para 2006 de un 4,48%
sobre la tarifa de 2005, fijjando su valor para 2006 en 7,6588 céntimos de euro/kWh. Cabe destacar que
este Real Decreto recogia expresamente que el Gobierno procederia, el 1 de julio de 2006, a la
aprobacién o modificacion de la tarifa media o de referencia, revisando los costes derivados de las
actividades necesarias para el suministro de energia eléctrica, los costes permanentes del sistema y los
costes de la diversificacion y seguridad de abastecimiento, incluyendo el reintegro con cargo a la
recaudacion de la tarifa eléctrica en los proximos ejercicios a cada empresa de los importes aportados
para financiar el déficit de 2005, con inclusién de los costes financieros que se devenguen. De acuerdo
con ello, el pasado 30 de junio de 2006 se aprobd el Real Decreto 809/2006 por el que se revisa la tarifa
eléctrica desde el 1 de julio de 2006. En el se aprueba una subida promedio de la tarifa media o de
referencia del 1,38% como resultado de incrementar los costes en la cuantia correspondiente a la
anualidad que resulta para recuperar linealmente el valor actual neto durante un periodo de 14 afios y
medio del déficit de ingresos del ejercicio 2005 mencionado con anterioridad y que ascendié a 3.810
millones de euros, de los cuales aproximadamente 489 millones corresponden a Unién Fenosa (12,84%).

Ambito Internacional

El Grupo Unién Fenosa esta presente como inversor: en la generacion y distribucion de electricidad de
Colombia y Panam@; en la distribucion de electricidad de Guatemala, Moldova y Nicaragua; y en la
generacion de Méjico, Kenia, Republica Dominicana y Costa Rica.

El modelo de regulacién de los paises, en que el Grupo Unién Fenosa tiene inversiones en la distribucion
de electricidad, es el de industria eléctrica liberalizada: separacion de actividades, introduccion de
competencia en la generacion y la comercializacion, tarifas reguladas para el transporte y la distribucion,
limites a la concentracion vertical y horizontal y existencia de un regulador independiente del poder
ejecutivo.

En este modelo, en el que no existe competencia en distribucidn, el suministro de energia se realiza, a las
tarifas aprobadas por el regulador, a aquellos clientes regulados que por su nivel de consumo no pueden
elegir suministrador. Estas tarifas reguladas son la suma del precio de compra de la energia a los
generadores, de la tarifa de transporte y del coste de distribucion, el denominado valor agregado de
distribucién. Los clientes no regulados o cualificados, que optan por comprar la energia a otro
suministrador, pagan por la utilizacion de las redes el peaje o tarifa de distribucion aprobado igualmente
por el regulador.

Las tarifas se ajustan periédicamente (anual, semestral, trimestral o0 mensualmente) y de forma
automatica, para reflejar las variaciones del precio de compra de la energia y de la tarifa de transporte.
Con la misma periodicidad, las tarifas se ajustan, también de forma automatica, para reflejar las
variaciones de los indicadores econdmicos (indices de precios en el pais y en Estados Unidos, tipos de
cambio, tasas arancelarias, etc.) con influencia en el coste de distribucion o valor agregado de
distribucién.

El valor agregado de distribucién y los procedimientos para el ajuste automatico de las tarifas estan
vigentes para periodos largos, cuatro o cincos afios es lo habitual. El valor agregado de distribucién se
establece con el objetivo de que una empresa eficiente recupere sus costes operativos y obtenga una
rentabilidad de sus inversiones. El concepto de eficiencia conlleva tanto que las instalaciones de
distribucién estén adaptadas a la demanda, como que los costes operativos y de inversion estén en el
rango de los valores estandares internacionales para el tipo de red operada y mercado. La eficiencia se
aplica también para fijar el nivel de pérdidas de energia en la red de distribucion, para lo que se toma en
consideracion los valores estandares internaciones para ese tipo de red y de mercado atendido y el nivel
de las pérdidas de energia al inicio del periodo.

En junio de 2002 se fijo el valor agregado de distribucién, con el que se establecen las tarifas hasta junio
de 2006 de las empresas distribuidoras de Panama. En el afio 2005 comenzaron los estudios para la
fijacién del nuevo valor que, previsiblemente, sera de aplicaciéon a lo largo del ejercicio 2006. En junio de
2002 se aprobaron los costes de distribucion con los que se calculan las tarifas de Moldova hasta el afio
2006. En junio de 2003 se aprobd el valor agregado de distribucion de las empresas distribuidoras de
Colombia, y en noviembre de 2005 se atendi6 a la solicitud de revision de las distribuidoras del Grupo
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Unién Fenosa, de forma que el nuevo valor se aplica desde enero de 2006 y estara vigente hasta
diciembre de 2007. En febrero de 2004 se aprobd el valor agregado de distribucién de las empresas
distribuidoras de Guatemala; las tarifas calculadas con este nuevo valor entraron en vigor en febrero de
2004 y son de aplicacion en los siguientes cinco afios. En el afio 2005 finalizaron los estudios para la
determinacion del valor agregado de distribucién en Nicaragua, aunque su aprobacién y la de los
procedimientos de célculo de las nuevas tarifas fue aplazado, estando prevista su realizacién a lo largo
del ejercicio 2006.

En noviembre de 2005 se aprobd en Nicaragua la Ley de estabilidad energética, con medidas para
disminuir el impacto del elevado precio del petrdleo en el precio de compra de energia de las
distribuidoras y, por tanto, en las tarifas. En la Ley se establece: a) la obligacion de contratacion a precios
preferentes de la empresa de generacion hidraulica, de capital publico, con las distribuidoras; b) se
modifican las reglas de liquidacién del mercado spot para que el precio venta de los generadores a los
distribuidores, en este mercado, no sea superior al 10% de sus costes variables, y c) se determinan
subsidios a la tarifa cancelando parte de los desvios de tarifa, debidos a un precio de compra de energia
superior al reconocido en la tarifa por las compras de las distribuidoras a las empresas generadoras de
capital publico. Otras disposiciones de la Ley de estabilidad energética son el subsidio a los consumidores
domésticos y el establecimiento de la senda de pérdidas reconocidas de distribucion para los proximos
cinco afios.

En el esquema de industria eléctrica liberalizada, en el que operan las empresas distribuidoras del Grupo
Unién Fenosa, los generadores venden su produccion en el mercado mayorista formado por un mercado
de contratos y un mercado spot o de ocasién. Los distribuidores, salvo en Colombia, estan obligados a
tener contratos para una parte o la totalidad de la demanda de sus clientes regulados. Los precios, plazos
y condiciones de los contratos son negociados libremente por las partes, siendo habitual que para los
contratos de las distribuidoras destinados al suministro de los clientes regulados se exija una licitacion
publica. En el mercado spot, que es gestionado por un operador independiente, se negocian las
diferencias entre las energias producidas y demandadas y las comprometidas en los contratos. Se
establece igualmente la produccion de las centrales para cada hora, de acuerdo con sus ofertas o sus
costes variables. El precio de cada hora es igual a la oferta, o al coste variable, de la Ultima central
requerida para suministrar la demanda.

El Grupo Union Fenosa actia como productor independiente en Méjico y Kenia, paises en los que la
industria eléctrica no se ha liberalizado en su totalidad y las transacciones se formalizan en su mayoria
mediante contratos de compraventa de energia a largo plazo en los que los pagos por la potencia
disponible cubren la totalidad de los costes fijos de las centrales y el precio de la energia se ajusta con las
variaciones del precio del combustible.

En Republica Dominicana, donde el Grupo Unién Fenosa también esta presente como productor, existe
un mercado libre que regula las transacciones entre los agentes generadores y las empresas
distribuidoras y, simultdneamente, estan vigentes contratos de compraventa de energia a largo plazo con
las empresas de distribucion, que mantienen una retribuciéon similar a la descrita anteriormente en los
casos de Méjico y Kenia. Actualmente, estos contratos a largo plazo representan un 90% de la produccion
de las centrales del Grupo Union Fenosa en los mencionados paises.

Adicionalmente, Union Fenosa mantiene una participacién minoritaria del 9,14% en la sociedad filipina
Meralco, dedicada a la distribucion de energia eléctrica.

5.1.4.2. Regulacion del Sector del Gas

La liberalizacién del sector gasista en Espafia comienza a partir de la publicacion en 1998 de la Ley
34/1998, de 7 de octubre, del sector de hidrocarburos. Posteriormente, el Real Decreto-Ley 6/2000, de 23
de junio, de medidas urgentes de intensificacion de la competencia en mercados de bienes y servicios y el
Real Decreto 949/2001, de 3 de agosto, por el que se regula el acceso de terceros a las instalaciones
gasistas y se establece un sistema econdmico integrado del sector de gas natural, ampliaron el desarrollo
regulatorio del sector.

La publicacion en el afio 2002 de la Orden ECO/2692/2002, de 28 de octubre, regulé los procedimientos
de liquidacion de la retribucion de las actividades reguladas del sector de gas natural y de las cuotas con
destinos especificos y establecié el sistema de informacion que deben presentar las empresas. En
diciembre de 2002, se publico el Real Decreto 1434/2002, de 27 de diciembre, por el que se regulan las
actividades de transporte, distribucion, suministro y procedimientos de autorizacion de instalaciones de
gas natural.

El Real Decreto 1716/2004, de 23 de julio, reguld la obligacién de mantenimiento de existencias minimas
de seguridad, la de diversificacion de los abastecimientos de gas natural y la corporaciéon de reservas
estratégicas de productos petroliferos.
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El 31 de enero de 2005 se publicaron las Ordenes Ministeriales que anualmente definen el régimen
econdmico del sector del gas natural y regulan las retribuciones de las actividades reguladas, los peajes y
canones Y las tarifas de venta de gas natural (Orden ITC/102/2005 por la que se actualiza la retribucion
de las actividades reguladas del sector gasista, Orden ITC/103/2005 por la que se establecen los peajes
y canones asociados al acceso de terceros a las instalaciones gasistas y Orden ITC/104/2005 por la que
se establecen las tarifas de gas natural y gases manufacturados por canalizacion, alquiler de contadores y
derechos de acometida para los consumidores conectados a redes de presion de suministro igual o
inferior a 4 bar).

El Consejo de Ministros, en su reunion del dia 25 de febrero de 2005, aprobé el Plan de dinamizacién de
la economia e impulso de la productividad, que recoge un programa de reformas econdmicas con
incidencia en un amplio nimero de sectores y que tienen como objeto conseguir un crecimiento duradero
y equilibrado de la economia espafiola, basado en el aumento de la productividad.

Por lo que se refiere al sector gasista, en el marco de este plan se han publicado el Real Decreto-Ley
5/2005, de 11 de marzo, de reformas urgentes para el impulso de la productividad y para la mejora de la
contratacién publica, el Real Decreto 942/2005, de 29 de julio, por el que se modifican determinadas
disposiciones en materia de hidrocarburos y la Ley 24/2005, de 18 de noviembre, de reformas para el
impulso a la productividad.

El 11 de octubre se publico la Orden ITC/3126/2005, por la que se aprueban las Normas de Gestion
Técnica del Sistema Gasista (NGTS). Las NGTS tienen por objeto el fijar los procedimientos y
mecanismos para la gestion técnica del sistema, coordinando la actividad de todos los sujetos o agentes
que intervienen en el mismo para garantizar el correcto funcionamiento técnico del sistema gasista y la
continuidad, calidad y seguridad del suministro de gas natural y gases manufacturados por canalizacion.

El 30 de diciembre de 2005, se publicaron las nuevas Ordenes Ministeriales que establecen para el afio
2006 el régimen econémico del sector del gas natural (OITC/4099/2005 de retribucion de actividades
reguladas, OITC/4100/2005 de peajes y canones y OITC/4101/2005, de tarifas) y cuya entrada en vigor
se produjo el 1 de enero de 2006. Las novedades mas significativas de estas nuevas Ordenes
Ministeriales son las relativas a la supresion de las tarifas de los grupos 1, 2.5, 2.6 y 4, que conlleva la
creacion de unas tarifas transitorias que desapareceran a lo largo del afio 2006, y la creacién de los
nuevos peajes de transporte y distribucion interrumpible, los peajes de transito internacional y los peajes
aplicables a los contratos de duracion inferior a un afio.

Por ultimo, respecto de la regulacion gasista en el ambito de la Unién Europea, el 1 de julio de 2004
finalizé el plazo para la transposicion a los ordenamientos juridicos nacionales de la Directiva sobre
normas comunes para el mercado interior del gas. Esta directiva que profundiza en la liberalizacion del
sector del gas en Europa no ha sido aun traspuesta al ordenamiento espafiol, por lo que las instituciones
europeas han iniciado en 2005 los oportunos procedimientos de infraccion.

5.1.5. Acontecimientos importantes en el desarrollo de la actividad del
emisor

No se han producido hechos dignos de mencion en este apartado en los Ultimos tres afios.

5.2. Inversiones

5.2.1. Inversiones histéricas

Las principales lineas estratégicas del Grupo definidas en el ejercicio 2002, a cuyo cumplimiento van
destinadas las inversiones, no han variado en los dos Ultimos ejercicios y los resultados econdémicos de
estas estrategias han comenzado a reflejarse en la cuenta de pérdidas y ganancias, gracias a la
consolidacion de las inversiones internacionales, que se estan beneficiando de importantes mejoras de
gestion y de los procesos, la puesta en valor de las inversiones de telecomunicaciones, encabezadas por
la venta en el ejercicio 2005 de la participacion en AUNA, y por el importante posicionamiento de Unién
Fenosa en toda la cadena del gas, fuertemente reforzado por la alianza estratégica alcanzada con el
Grupo ENI.

Las inversiones de inmovilizado material del Grupo Unién Fenosa en los tres ultimos ejercicios,
expresadas en millones de euros, han sido las siguientes:
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2005 2004 2003
Generacion 412 295 469
Distribucion 393 237 191
Internacional 129 119 234
Gas 66 83 184
Soluziona 17 4 18
COtros 31 28 35
[Total [ 1.049 | 766 [ 1.131 |

El destino de las principales inversiones del Grupo Union Fenosa durante 2005 fue el siguiente:

Las inversiones realizadas en Generacién se centran en los Ciclos Combinados, de acuerdo con la
estrategia de Unidon Fenosa basada en la planificacion de la entrada en operacion de estos grupos
simultdneamente con el suministro de gas a largo plazo proveniente de Egipto y Oman.

La inversion en Distribucidn se corresponde con los planes previstos en la Planificacion de la Red y esta
orientada, basicamente a atender un aumento de la demanda (energia y potencia) asi como al
aseguramiento de la calidad y continuidad del suministro. Estas inversiones incluyen la inversion en redes
de transporte por 170 millones de euros, computando la compra a Red Eléctrica de Espafia.

Se continda el plan de inversiones en el negocio del Gas, destacando las correspondientes a la Planta de
Licuefaccion de Damietta en Egipto que ya opera en continuidad, desde marzo y la Planta de
Regasificacion de Sagunto que se encuentra al 86,9% de avance.

Las inversiones en las distribuidoras internacionales se orientan fundamentalmente a la reduccion de
pérdidas de energia y al aumento de la capacidad de acuerdo a los incrementos de la demanda de cada
pais.

En 2004, se destinaron 295 millones de euros en el negocio de generacion en Espafa al desarrollo de
diversos ciclos combinados que permitieron a Unién Fenosa poner en explotacion sus dos primeras
plantas en dicho ejercicio y avanzar en la construccion del resto de sus ciclos, con el objetivo de
consolidar su posicién actual en el mercado.

En la division de distribucion las inversiones se destinaron, como es habitual en esta actividad, a atender
el crecimiento de la demanda de electricidad y mejorar la calidad del suministro, mediante el aumento de
la capacidad y la extensién de las redes.

Las inversiones en el negocio del gas alcanzaron los 83 millones de euros, habiendo sido destinadas
fundamentalmente a desarrollar las infraestructuras necesarias para el desarrollo del negocio.

Las inversiones en la division internacional han sido efectuadas por las distribuidoras del Grupo, con el
objetivo de reducir las pérdidas de energia.

En 2003, del total de inversiones en Generacion, 441 millones de euros fueron destinados a la
construccion de ciclos combinados en Espafia. En el area de Distribucion, 50 millones correspondieron a
lineas de transporte y el resto a la red de distribucién. En Internacional, 123 millones se dedicaron a
completar los ciclos combinados de Mégjico, mientras que el resto hasta los 234 millones fueron dirigidos
fundamentalmente a mejorar la red de las distribuidoras. Por dltimo, las inversiones en Gas se centraron
en las plantas de licuefacion de Egipto y Oman.

El detalle de los aumentos de activos intangibles en los tres Gltimos ejercicios es el siguiente:

millones de euros 2005 2004 2003
Desarrollo 5,04 11,13 18,46
Derechos de emision 158,52 - -
Propiedad industrial 9,33 2,42 7,42
Aplicaciones informéticas 41,98 57,25 49,75
COtros 16,00 12,59 101,80

[ Total | | 230,87 | 83,39 | 177,43 |

En el apartado “Aplicaciones informéticas” contribuyen, de manera significativa, los diversos sistemas de
gestion corporativos desarrollados por la Sociedad Matriz, tanto de ambito corporativo, cuyas plataformas
utilizan la mayor parte de empresas del Grupo, como de uso especifico en las areas de generacion,
distribucién y comercial.
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El Grupo Unién Fenosa ha registrado en 2005 en el epigrafe “Derechos de emision” los derechos
asignados para el ejercicio 2005, segun el Plan Nacional de Asignaciones para el trienio 2005-2007
(valorados a precio de apertura de mercado), asi como aquéllos adquiridos para hacer frente al déficit
anual de emisiones (valorados a coste de adquisicién), por importes de 113.957 y 44.562 miles de euros
(13.069 y 2.080 miles de toneladas) respectivamente.

El Grupo Unién Fenosa ha realizado inversiones en inmovilizado inmaterial destinadas a proyectos de
ahorro y eficiencia energética en los ejercicios 2004 y 2005. Las mas relevantes son las siguientes:

e La creacién y mejora del modelo técnico de pérdidas de la red de alta tensién para optimizar la
explotacién, atendiendo a criterios de reduccion de pérdidas de energia en la red.

e El disefio, desarrollo e implantacion de un estimador de estado de intensidades para la red de
alta tension, que reproduce la estructura topolégica de la red definiendo la situacion 6ptima de
explotacién, optimizando los procesos de reposicion y reduciendo pérdidas de energia en la
explotacién habitual.

e La medida de la eficiencia y la monitorizacién y control de la combustion en centrales térmicas.

Adicionalmente, se han desarrollado actuaciones encaminadas a la minimizacién del impacto
medioambiental y la proteccién y mejora del medio ambiente.

El incremento del ejercicio 2003 en el apartado “Otros” obedece fundamentalmente al registro en su dia
del valor actual de las cuotas pendientes de pago relativas al contrato de arrendamiento de capacidad de
la planta de generacion de Termovalle, en Colombia, por importe de unos 85 millones de euros. De
acuerdo con el citado contrato, Empresa de Energia del Pacifico, S.A. E.S.P. asumi6 el compromiso de
pagar al Consorcio propietario de la planta por la disponibilidad de 140 MW (70% del total de la planta),
hasta el afio 2018. Esta filial registr6 como inmovilizado inmaterial el valor actual de las cuotas
pendientes de pago por el mencionado contrato.

En los tres ultimos ejercicios no se han adquirido participaciones financieras de relevancia.

5.2.2. Inversiones en curso
Las principales inversiones en curso se corresponden con las necesarias para el desarrollo de los
negocios de gas y generacion en Espafia. A este respecto, las siguientes tablas recogen las inversiones

acumuladas a 31 de diciembre de 2005, el grado de avance y la fecha prevista de entrada en explotacion
de los principales activos actualmente en desarrollo de los negocios de generacién y gas:

E— Potencia (MW) %Participacion |Inversion acumulada (mll| % Inversion Entrada
g Union Fenosa €) Realizada Explotacion
Ciclo combinado de Aceca (1) 400 100,0% 193 83,3% 2T-2006
Ciclo combinado de Sagunto 1.200 100,0% 177 37,0% 1T-2007
Ciclo combinado de Sabén 400 100,0% 103 46,4% 3T-2007
|Total | 2000 | | 472 |  s508% | |
(1) En operacion comercial desde mayo de 2006
Provecto Capacidad | %Participacion UF |Inversion acumulada (mll| % Inversién Entrada
4 (bcm) Gas €) () Realizada | Explotacién
Planta LNG Oman (1) 4.4 7,4% 494 95,0% 1T-2006
Regasificadora de Sagunto (2) 6,6 42,5% 280 86,9% 2T-2006
Regasificadora de Reganosa (3) 3,6 21,0% 261 73,0% 1T-2007
[Total | | | 2.065 | 91,0% | |

(*) Inversion al 100% con independencia del porcentaje de participacion de Union Fenosa
(1) En operacion comercial desde marzo de 2006

(2) En operacion comercial desde abril de 2006

(3) 18,9% Uni6n Fenosa Gas y 2,1% Unién Fenosa

Respecto a las inversiones en los proyectos de Union Fenosa Gas, el que acumula las inversiones mas
importantes es la planta de licuefaccion de gas natural en Damietta, Egipto. En diciembre de 2004
comenzo su funcionamiento en pruebas, mientras que la entrada en explotacion comercial de esta planta
se produjo en el mes de mayo de 2005. Estas inversiones en curso se financian con la generacién de caja
del Grupo.

Adicionalmente, en el mes de junio de 2006 se produjo la entrada en explotacién de la central
hidroeléctrica de La Joya (Costa Rica) con una potencia instalada de 50 MW.

5.2.3. Inversiones futuras
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Como ya se ha comentado, la politica de inversiones de la compafiia consiste en finalizar los proyectos de
gas y generacion eléctrica con unas limitadas inversiones dado que el grado de avance de las mismas es
ya muy alto. Las inversiones pendientes seran financiadas con la generacion de caja del Grupo.

El plan de negocio actual del grupo alcanza como horizonte temporal el ejercicio 2007. Las inversiones
previstas para el periodo 2006-2007 estaran destinadas a consolidar al mismo como empresa energética
integrada. De los 700 millones de euros de inversion total del periodo se destinardn aproximadamente 400
millones en 2006 y 300 en 2007. De este total pendiente, aproximadamente un 85% de las inversiones se
destinaran a inversiones recurrentes de los negocios distribucion (nacional e internacional) y generacion
en Espafa y un 15% en inversiones para culminar la expansion en ciclos combinados y la divisién de
Gas.

Entre las inversiones futuras, ademas de los mencionados ciclos combinados, se encuentran diversas
actuaciones encaminadas a garantizar el cumplimiento de las normas medioambientales. Entre las
principales actuaciones destacan la instalacion de equipos de desulfuracion y la modificacion de
quemadores de las calderas para reducir las emisiones de NOx. Cabe destacar el proyecto de
transformacion de la central eléctrica de Meirama, destinado a permitir el uso de combustible de bajo
contenido de azufre.

Los costes que se estima que se produciran entre la fecha de cese de actividad y la fecha de
transferencia a Enresa de la Central Nuclear de José Cabrera asciende aproximadamente a 33,5 millones
de euros, estando provisionados en su totalidad, por lo que se considera que no tendran un impacto
significativo para la compafia.

Por otra parte, la estrategia internacional del Grupo esta basada fundamentalmente en la capacidad de
mejorar la gestion de las compafiias en las que se invierte mediante la aplicacién de los sistemas y
modelos de negocio desarrollados por Unién Fenosa. La mayoria de los 175 millones de euros de
inversion prevista para el periodo se destinara a inversiones recurrentes destinadas al mantenimiento de
los activos de generacion y distribucion.
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6. DESCRIPCION DE LA EMPRESA

6.1. Actividades principales

6.1.1. Operaciones principales del emisor

Actualmente, el Grupo Unién Fenosa (en adelante Unién Fenosa) centra su negocio en la actividad
energética en Espafia, incluyendo las actividades de generacion, transporte, distribucion y
comercializacion de electricidad, y comercializacion de gas. Ademas tiene presencia en otros sectores
econdémicos, como los servicios profesionales (Soluziona) y las telecomunicaciones (Auna, R y Ufinet). En
los Gltimos afios ha desarrollado un importante proyecto internacional centrado muy directamente en la
generacion y distribucion de energia.

El crecimiento de las actividades desarrolladas por Union Fenosa en diversos sectores de la actividad
econdmica ha trasformado a la compafia en un amplio Grupo empresarial con importante presencia
internacional. Para favorecer la gestién y el crecimiento del conjunto de actividades el Grupo Unién
Fenosa se ha estructurado por divisiones de negocio en las que se agrupan los distintos negocios segun
su naturaleza. Todos ellos participan de una direccion comun. El “holding”, Unién Fenosa, S.A., es el
encargado de fijar las estrategias, las politicas y realizar el control de todas las actividades del Grupo. El
Grupo Unién Fenosa organiza sus negocios en las lineas de actividad de Generacion en Espafia,
Distribucion en Espafia, Gas, Internacional, Servicios Profesionales (SOLUZIONA), y otros negocios.

Los negocios domésticos de Generacion y Distribucion de energia eléctrica son desarrollados, tras la
constitucion en 1999 de las sociedades Unién Fenosa Generacion, S.A. y Union Fenosa Distribucion,
S.A,, por éstas y sus sociedades filiales, respectivamente.

Unién Fenosa cuenta a 31 de diciembre de 2005 con una potencia instalada en Espafa de 7.229 MW*,
frente a los 6.798 MW y 5.796 MW instalados a 31 de diciembre de 2004 y 2003 respectivamente.
Dispone de un amplio parque nacional e internacional en el que estan presentes todas las tecnologias
(hidraulica, térmica y nuclear) que le permite operar con un minimo riesgo y responder a las cambiantes
condiciones hidraulicas. Posee en Espafia una infraestructura de redes que cubre una extension de
81.000 km2 y atiende a mas de tres millones cuatrocientos mil clientes.

Adicionalmente, la actividad de Generacidn retne los activos y participaciones financieras que
corresponden al régimen especial de produccion minihidraulica, edlica, cogeneracién y otros
abastecimientos por fuentes de energia eléctrica renovable.

La division de Gas comprende las empresas que desarrollan las actividades de licuefaccion, transporte y
regasificacion de gas, asi como su compra, distribucion y venta a clientes finales. El desarrollo de esta
division y su integracion con los negocios de generacién y comercializacion de electricidad supone un
aspecto clave en la politica del Grupo de potenciarse como empresa energética integrada.

Esta actividad es realizada por Unién Fenosa a través de Unién Fenosa Gas, sociedad participada en un
50% por Union Fenosa y otro 50% por la sociedad italiana ENI, con quien ejerce una gestion compartida
de la sociedad.

En los ultimos afios Unién Fenosa ha adquirido una favorable posicion estratégica en el sector del gas.
Esta presente en todos los segmentos del negocio: licuefaccién, transporte, comercializacion y
distribucién. Los acuerdos con Oman y Egipto aseguran el gas en origen y las regasificadoras de Sagunto
y Reganosa (Ferrol), la posibilidad de su distribucién en Espafia. Para el transporte, Unién Fenosa Gas
cuenta con dos buques con una capacidad de carga total de unos 278.000 metros cubicos. Su posicion se
vio reforzada con el acuerdo alcanzado en diciembre de 2002 con la empresa italiana ENI para compartir
al cincuenta por ciento la division de gas.

El &area internacional agrupa las participaciones en el exterior si bien la responsabilidad funcional de
dichas actividades recae en las respectivas divisiones de negocio en Espafia.

Las principales actividades desarrolladas por esta division se refieren a la generacion de energia eléctrica
y a la prestacion de otros servicios bésicos, principalmente la distribucién de energia eléctrica. Las
principales inversiones de Union Fenosa en el exterior se desarrollan en México, Colombia, Guatemala,
Nicaragua, Panama, Kenia, Moldavia, y Egipto. Fuera de Espafia distribuye electricidad, agua y gas a
mas de cinco millones de clientes y dispone de una potencia de generacion de 2.723 MW a 31 de
diciembre de 2005. La capacidad instalada a 31 de diciembre de 2004 y 2003 era de 2.723 y 2.715 MW
respectivamente.

* MW (Megavatio).- Medida de capacidad instalada
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Soluziona integra sus empresas de servicios profesionales en torno a dos areas de actividad: Ingenieria y
Consultoria y Tecnologia. En el mes de febrero de 2005 la division de Calidad y Medioambiente se integré
con Applus+, filial de la compafiia Aguas de Barcelona. Como resultado de esta operacién Unién Fenosa
cuenta en la actualidad con un 25% de participacion en la empresa resultante.

Los otros negocios incluyen la actividad de Telecomunicaciones, que agrupa las participaciones en este
sector y las inversiones industriales, en mineria y la gestion de los activos inmobiliarios.

6.1.2. Nuevos productos o servicios

La compafiia no ha abierto nuevas lineas de actividad en los ultimos periodos.

6.2. Mercados principales

El detalle de los ingresos del Grupo por divisiones y origenes a lo largo de los dos Ultimos periodos ha
sido el siguiente:

Millones €
Divisiones 2005 2004 05/04 2003
Generacion 2.732 1.523 79,4% 1.464
Distribucién 623 595 4,7% 1.729
Gas 335 100 233,9% 56
Internacional 2.238 1.929 16,0% 1.793
Soluziona 537 508 5,8% 718
Holding y otros 154 154 -0,1% 228
Ajustes (519) (344)|  51,0% (428)
[Total | 6.009] 4465] 36,6%|[ 5.560]
Nota: Los ejercicios 2004 y 2005 han sido preparados bajo las Normas Internacionales
de Informacion Financiera (NIIF). El ejercicio 2003 se muestra por separado al haber sido
preparado bajo el Plan General Contable vigente en Espafia a dicha fecha
Millones €
| 2005 | 2004 | o504 |[ 2003 |
Ventas de energia 4,788 3.277 46,1% 4.430
Prestacion de servicios 1.008 962 4. 7% 677
Otras ingresos 304 226 34,5% 453
[Total | 6.009]  4.465] 36,6%|[ 5.560]

Nota: Los ejercicios 2004 y 2005 han sido preparados bajo las Normas Internacionales
de Informacién Financiera (NIIF). El ejercicio 2003 se muestra por separado al haber sido
preparado bajo el Plan General Contable vigente en Espafia a dicha fecha

El reparto geografico de las ventas entre los principales paises se encuentra en la siguiente tabla:
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Millones €

Area geogréfica || 2005 | 2004 | osi04 || 2003 |

Espafa 3.689 2.218 66,3% 3.249
Generacion 2.732 1.523 79,4% 1.464
Distribucion 623 595 4, 7% 1.729
Gas 335 100 233,9% 56
Internacional 2.238 1.929 16,0% 1.793
Méjico 563 504 11,7% 308
Colombia 752 611 23,0% 527
Centroaméricay otros (*) 923 814 13,5% 958
Soluziona 537 508 5,8% 718
Espafia 352 378 -7,0% 501
Extranjero 185 129 43,2% 218
Estructuray ajustes (366) (190) 92,6% (200)
[Total [| 6.099| 4.465| 36,6%|| 5.560|

Nota: Los ejercicios 2004 y 2005 han sido preparados bajo las Normas Internacionales

de Informacion Financiera (NIIF). El ejercicio 2003 se muestra por separado al haber sido
preparado bajo el Plan General Contable vigente en Espafia a dicha fecha

(*) Incluye estructuray ajustes de internacional

6.2.1. Mercado eléctrico nacional

Uno de los hechos mas relevantes de la evolucién del sector eléctrico espafiol en 2005 ha sido la entrada
en funcionamiento de ocho nuevas plantas de ciclo combinado de gas natural con una potencia nominal
conjunta de 4.000 MW, de los cuales 400 MW corresponden a la entrada en operacién del tercer grupo
del ciclo combinado de Palos, propiedad de Unién Fenosa, lo que ha dado lugar a que la potencia
instalada con esta tecnologia se haya incrementado un 48,0% con respecto a 2004 y a que la generacién
procedente de este tipo de centrales haya alcanzado los 48.908 millones de kWh, con un incremento
respecto del ejercicio 2004 del 68,8 por ciento.

La potencia instalada en el conjunto nacional peninsular alcanzaba al finalizar el afio 73.680 MW, de los
que 18.677 MW corresponden a la potencia instalada en Régimen Especial y 55.003 MW al Régimen
Ordinario, con unos incrementos del 9,1% y del 7,2% respectivamente. Como ya hemos comentado, la
capacidad instalada de Unidon Fenosa en Espafia ascendia a 7.229 MW, de los cuales 243 MW
corresponden a la potencia instalada en Régimen Especial y 6.986 MW al Régimen Ordinario. La
incorporacion de nueva potencia permitié una cobertura holgada en un escenario de invierno severo, que
tuvo que superar nuevos maximos de demanda, y una situacién de hidraulicidad extremadamente seca a
lo largo del afio. Asi, el total de la potencia acreditada de centrales de ciclo combinado de gas natural,
12.258 MW (1.600 MW correspondientes a Unién Fenosa), representa el 22,3% de la potencia instalada
(22,9% en el caso de Unién Fenosa) y aporta el 22,9% de la energia producida en Régimen Ordinario
(24,0% para Union Fenosa).

Durante el ejercicio 2005 la cuota de produccién de Union Fenosa en el régimen ordinario peninsular se
situd en el 13,1%, por un 12,3% en 2004 y un 12,6% en 2003.

La demanda anual de energia eléctrica en barras de central del Sistema Peninsular, es decir, medida en
los centros de producciéon antes de ser transportada hasta los consumidores, alcanzé los 246.767
millones de kWh, un 4,8% superior a la demanda en 2004 y un 4,9% si se corrigen los efectos de
laboralidad y temperatura. En el periodo 2001-2005 la demanda en el Sistema Eléctrico Peninsular ha
crecido un 20,0%, notablemente por encima del incremento acumulado del PIB.

En la actividad de distribucién Union Fenosa ha prestado servicio a una media mensual de 3,4 millones de
clientes, lo que supone una cuota cercana al 15% del mercado nacional.

6.2.2. Gas

Conforme a las previsiones, el ejercicio se ha caracterizado por un fuerte desarrollo de la actividad de
UNION FENOSA Gas en todas sus facetas operativas y en sus indicadores econdémicos y ha supuesto la
consolidacion de los proyectos que empezaron a funcionar a lo largo del afio anterior. A la entrada en
operacion comercial de la planta de licuefaccion de Damietta, la botadura de los dos buques metaneros y
la entrada del tercer grupo del ciclo combinado de Palos, hay que afiadir el comienzo de la operacion del
tren de licuefaccion de Qalhat.

Documento de registro de acciones del ejercicio 2006 / Pag. 24

UNION FENOSA



El afio 2005 ha estado marcado por una fuerte escalada del precio del crudo y una menor disponibilidad
en algunas de las mas importantes plantas de produccion de GNL (Gas Natural Licuado) mundial, debido
principalmente al efecto de diversos desastres naturales y a las averias en plantas de México, Trinidad y
Tobago, Nigeria y Australia. Todo ello ha provocado una gran rigidez en los mercados y ha causado
importantes subidas de precio en el mercado spot.

En este escenario, la actividad comercial de UNION FENOSA Gas se ha caracterizado por un elevado
incremento de las ventas en todos los sectores.

La actividad comercial se ha focalizado, dentro del mercado industrial espafiol, en la renegociacion de los
contratos de suministro, actualizando las condiciones econémicas vigentes, y en la rotacion de la cartera,
realizandose ofertas selectivas para aumentar la flexibilidad y rentabilidad de las operaciones. En el
mercado industrial las ventas totales han sido de 13.559 millones de kWh (aproximadamente 1,16 bcms),
lo que supone un incremento del 97,0% respecto de 2004.

Asimismo se ha consolidado la posicion de UNION FENOSA Gas como uno de los principales
suministradores al mercado de las plantas de ciclo combinado, mercado estratégico y prioritario para la
actividad gasista del Grupo, en el que se ha conseguido una cuota de mercado del 20%, con unas ventas
de 18.253 millones de kWh (aproximadamente 1,57 bcm).

En el mercado doméstico y de Pymes UNION FENOSA ha vendido en el mercado liberalizado 1.224
millones de kWh (aproximadamente 0,10 bcm), lo que representa multiplicar casi por seis los suministros
del ejercicio anterior.

En su conjunto, las ventas totales de UNION FENOSA Gas en el mercado liberalizado en Espafia han
sido de 33.036 millones de kWh (aproximadamente 2,84 bcm). Estas ventas representan una cuota de
mercado en el entorno del 10% sobre el total nacional de los consumos liberalizados, lo que significa
pasar del cuarto puesto de 2004 al tercer lugar del ranking espafiol por volimenes de ventas. Por su
parte, el volumen de operaciones de trading internacional ha ascendido a 5.044 millones de kWh (0,43
bcm).

La actividad de Gas Directo (UNION FENOSA Gas (60%) y Cepsa (40%)) consiste en el desarrollo,
operacién y mantenimiento de las instalaciones de distribucion asi como en el suministro de gas natural a
tarifa. El numero de clientes se ha incrementado en el ejercicio hasta los 2.636 tanto domésticos como
industriales a los que se ha suministrado 374 millones de kWh de gas, en diversos municipios de Madrid,
Castilla-La Mancha, Galicia y Andalucia. Esto ha supuesto un incremento del nimero de clientes del
14,4% en el afio, asi como un incremento durante el afio del 10,9% de la energia transportada por la red
de Gas Directo para los suministros domésticos y del 1,4% de la transportada para los suministros
industriales.

6.2.3. Inversiones internacionales

La elevada dispersion geogréfica de las actividades en las que estd presente Unidbn Fenosa no permite
establecer un entorno de mercado Unico. No obstante, la estrategia de inversiones de Union Fenosa le ha
permitido alcanzar una posicion relevante en las actividades en que esta presente en la mayoria de los
paises, como puede ser el caso de México con 1.550 MW en funcionamiento, o en Colombia y la zona de
Centro América por lo que a la actividad de distribucién se refiere.

6.2.4. Soluziona

La actividad de servicios profesionales goza de una diversificacion geografica y de negocio también muy
importante, focalizada, como ya hemos comentado, en gran nimero de paises y dos areas de negocio.
Este hecho supone una ventaja competitiva para Soluziona ya que por lo general las empresas de
servicios profesionales tienen un menor grado de diversificacién, especialmente en lo que al negocio se
refiere. En este sentido, la fuerte presencia de Soluziona en negocios de mayor estabilidad y menos
afectados por el ciclo econdmico, como son la Ingenieria, suponen un complemento ideal a los negocios
de Consultoria y Tecnologia.

6.2.5. Industria, Mineria e Inmobiliaria

El negocio de mineria del Grupo Union Fenosa se centra en la explotacion de la mina de lignito pardo de
Meirama en la provincia de La Corufia. Durante el ejercicio 2004 se llevé a cabo el Nuevo Proyecto de
Mina 2007 que cuantificé unas reservas de lignito de 9,5 millones de toneladas, a extraer hasta el ejercicio
2007. Las cuentas del grupo recogen a 31 de diciembre de 2005 una provision por importe de 39,3

® becm: billion cubic metres
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millones de euros de acuerdo al “Plan de dotaciones para la cobertura de los gastos de abandono de
explotaciones mineras” aprobado por la Administracion Tributaria.

El lignito extraido es utilizado en la central térmica de Meirama en la que, como ya hemos comentado,
existe un proyecto para permitir su funcionamiento con carb6n importado una vez que la mina se agote.

La sociedad General de Edificios y Solares (GESS) gestiona el patrimonio inmobiliario no eléctrico de
Unién Fenosa.

6.3. Factores excepcionales

Las actividades anteriores no han sido afectadas por factores excepcionales en los Ultimos ejercicios otros
de los esperables de la gestion de dichos negocios.

6.4. Grado de dependencia del emisor de patentes,
licencias o de nuevos procesos de fabricacion

El Grupo no tiene un grado de dependencia digno de mencién de ningln factor de los citados en el titulo
de este epigrafe.

6.5. Declaraciones de competitividad

En el sector eléctrico espafiol destacan cinco grupos que suponen aproximadamente el 90% de la energia
producida y distribuida. Estos cinco grupos, por orden de tamafio, son Endesa, Iberdrola, Unién Fenosa,
Hidrocantabrico y Enel Viesgo. Asimismo, las inversiones que esta acometiendo Gas Natural en el
desarrollo de nuevas plantas de ciclo combinado han otorgado a este grupo una importancia creciente en
el sector eléctrico desde el ejercicio 2003.
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7. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

7.1. Descripcion del Grupo Unién Fenosa

Sin perjuicio de su consideracién como Sociedad Dominante del Grupo Uniéon Fenosa, Unién Fenosa,
S.A. no forma parte de ningun otro grupo de conformidad con el articulo 4 de la Ley del Mercado de
Valores o el articulo 42.1 del Cédigo de Comercio ni esta controlada por ninguna persona fisica o juridica
de conformidad con dichos articulos.

A continuacién se resumen graficamente las principales empresas que a la fecha de la firma del folleto
forman parte del Grupo de Sociedades del que Unidn Fenosa, S.A. es la entidad dominante.

Documento de registro de acciones del ejercicio 2006 / Pag. 27

UNION FENOSA



GRUPOUNION FENOSA
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GRUPOUNION FENOSA
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NOTA: En cada caso representa los porcentajes totales directos e indirectos de UNION FENOSA en las sociedades mas relevantes del Grupo.
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7.2. Filiales del emisor

Unién Fenosa, S.A. es la entidad dominante de un Grupo de Sociedades que se describe en las paginas
anteriores.

Dependiendo de su grado de participacion y del control ejercido sobre dichas filiales, las sociedades
participadas se clasifican en dependientes, asociadas y multigrupo.

Las sociedades mas importantes sobre las que Unién Fenosa ejerce control, de acuerdo con los criterios
establecidos por la legislacién aplicable, son los siguientes:

Participacion

directae

indirecta
Sociedad Domicilio Actividad 31/12/2005
ESTRUCTURA CORPORATIVA Y OTROS
Arte Contemporéneo y Energia, A.l.E. Madrid Servicios 100,000
Clover Financial and Treasury Services, Ltd. Irlanda Financiera 100,000
Distribuidora Dominicana de Electricidad, S.A.*Y R. Dominicana Holding 100,000
General de Edificios y Solares, S.L. Madrid Inmobiliaria 100,000
Hotel de Naturaleza Tambre, S.L. Madrid Servicios 100,000
Instalaciones y Proyectos de Telecomunicaciones, S.A. de C.V. México Telecomunicaciones 100,000
Instalaciones y Proyectos Integrales de Telecomunicaciones, S.L. Madrid Telecomunicaciones 100,000
Proyectos Izeda, S.L. Madrid Holding 100,000
Ufacex Uk Holdings, Ltd. Gran Bretaiia Holding 100,000
Unién Fenosa Centro de Tesoreria, S.L. Madrid Servicios 100,000
Unién Fenosa Finance Bv Holanda Financiera 100,000
Union Fenosa Financial Services Usa, Llc. EE.UU. Financiera *)
Unién Fenosa Inversiones, S.A. Madrid Holding 100,000
Union Fenosa Preferentes, S.A. Madrid Financiera 100,000
Unién Fenosa Uninver, S.A. Madrid Financiera 100,000
Compafiia Espariola de Industrias Electroguimicas, S.A. Madrid Servicios 96,243
Sistemas Integrales de Radiocomunicacion, S.A. Madrid Telecomunicaciones 90,000
Egatel, S.L. % Orense Telecomunicaciones 80,000
GENERACION
Generacion Peninsular, S.L. % Madrid Energia 100,000
Lignitos de Meirama, S.A. A Corufia Mineria 100,000
Pizarras Mahide, S.L. " Zamora Mineria 100,000
Rocagest, S.L. % Madrid Mineria 100,000
Unién Fenosa Comercial, S.L. Madrid Comercial 100,000
Unién Fenosa Generacion, S.A. Madrid Energia 100,000
DISTRIBUCION
Unién Fenosa Distribucion, S.A. Madrid Energia 100,000
Unién Fenosa Metra, S.L. Madrid Servicios 100,000
Electra del Jallas, S.A. A Corufia Energia 99,924
INTERNACIONAL
Almar Ccs, SA. Costa Rica Servicios 100,000
Aplicaciones y Desarrollos Profesionales Nuevo Milenio, S.L. Madrid Holding 100,000
Caribe Capital B.V." Holanda Holding 100,000
Caribe Energy Holdings Us, Lic. EE.UU. Holding 100,000
Distribuidora Eléctrica de Caribe, S.A. (Guatemala) Guatemala Holding 100,000
Distribuidora Eléctrica de Caribe, S.A. (Panama) Panama Holding 100,000
Fuerzay Energia de Hermosillo, S.A. de C.V. México Energia 100,000
Fuerzay Energia de Naco Nogales, S.A. de C.V. México Energia 100,000
Fuerzay Energia de Tuxpan, SA. de C.V. México Energia 100,000
Generacién Hermosillo, S.A. de C.V. México Holding 100,000
Generacion Naco Nogales, S.A. de C.V. México Holding 100,000
Generacion Tuxpan, S.A. de C.V. México Holding 100,000
Generadora Palamara La Vega, S.A. R. Dominicana Energia 100,000
Inversora de Noroeste, S.A. de C.V. México Holding 100,000
Unién Fenosa Colombia, S.A. Colombia Holding 100,000
Union Fenosa Distribucion Colombia B.V. Holanda Holding 100,000
Unién Fenosa Generacion México, S.A. de C.V. México Servicios 100,000
Unién Fenosa Internacional, S.A. Madrid Holding 100,000
Comercializadora Guatemalteca Mayorista de Electricidad, S.A. Guatemala Comercial 99,960
Red Sud, SA W Moldova Energia 95,296
Red Centru, SA % Moldova Energia 94,950
Re Chisinau, S.A. % Moldova Energia 93,400
Distribuidora Eléctrica de Criente, S.A. Guatemala Energia 92,843

(*) Unién Fenosa, S.A. es propietaria de los 10 titulos ordinarios emitidos por Unién Fenosa Financial Services Usa, Llc. Adicionalmente, esta
sociedad ha emitido 24.369.786 titulos de capital preferentes, sin derecho a voto.
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Participacion

directae

indirecta
Sociedad Domicilio Actividad 31/12/2005
INTERNACIONAL
Distribuidora Eléctrica de Occidente, S.A. Guatemala Energia 90,830
First Independent Power (Kenya), Ltd. Kenya Holding 89,588
Distribuidora de Electricidad del Norte, S.A. (Nicaragua) Nicaragua Energia 79,568
Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. (Nicaragua) Nicaragua Energia 79,568
Iberafrica Power Ltd. Kenya Energia 71,669
Electrificadora del Caribe S.A, E.S.P. Colombia Energia 71,560
Energia Social de la Costa S.A. E.S.P. Colombia Comercial 71,102
Energia Empresarial de la Costa, S.A., ES.P. Colombia Energia 71,038
Electrificadora de La Costa Atlantica, S.A. E.S.P. Colombia Energia 70,514
Union Fenosa Generadora La Joya, S.A. Costa Rica Energia 65,000
Empresa de Energia de Pacifico, S.A. E.S.P. Colombia Energia 63,823
Planificacion e Inversion Estrategica, S.A. Madrid Holding 61,220
Compaiiia de Electricidad de Tulta, S.A. Colombia Energia 55,071
Empresa Distribuidora de Electricidad Chiriqui, S.A. Panama Energia 51,000
Empresa Distribuidora de Electricidad Metro Oeste, S.A. Panama Energia 51,000
SOLUZIONA
Socoin Ingenieriay Construccion Industrial, S.L.U. Madrid Serv. Profesionales 100,000
Socoin México, S.A. de C.V. México Serv. Profesionales 100,000
Soluziona Chile, S.A. Chile Serv. Profesionales 100,000
Soluziona Guatemala, S.A. Guatemala Serv. Profesionales 100,000
Soluziona Internacional Servicios Profesionales, S.L. Madrid Holding 100,000
Soluziona Malaysia Sdn.Bhd Malasia Serv. Profesionales 100,000
Soluziona México, S.A. de Cv México Serv. Profesionales 100,000
Soluziona Operacion y Mantenimiento, S.A. Madrid Serv. Profesionales 100,000
Soluziona Seguridad, S.A. Madrid Telecomunicaciones 100,000
Soluziona Szakertoi Szolgaltato Kft Hungria Serv. Profesionales 100,000
Soluziona Technical Services, Llc. Egipto Serv. Profesionales 100,000
Soluziona U.S.A,, Inc. EE.UU. Serv. Profesionales 100,000
Soluziona Uninver, S.L. Madrid Holding 100,000
Soluziona, A.S. (Eslovaquia) Eslovaquia Serv. Profesionales 100,000
Soluziona, Ltda. (Brasil) Brasil Serv. Profesionales 100,000
Soluziona, Ltda. (Colombia) Colombia Serv. Profesionales 100,000
Soluziona, S.A. Madrid Holding 100,000
Soluziona, S.A. (Argentina) Argentina Serv. Profesionales 100,000
Soluziona, S.A. (Bolivia) Bolivia Serv. Profesionales 100,000
Soluziona, S.A. (Nicaragua) Nicaragua Serv. Profesionales 100,000
Soluziona, S.A. (Panama) Panama Serv. Profesionales 100,000
Soluziona, S.A. (Uruguay) Uruguay Serv. Profesionales 100,000
Soluziona, S.P., C.A. (Venezuela) \enezuela Serv. Profesionales 100,000
Soluziona, S.R.L. (Moldova) Moldova Serv. Profesionales 100,000
Soluziona, S.R.0. (Rep. Checa) R.Checa Serv. Profesionales 100,000
Union Fenosa Redes de Telecomunicacion, S.A. (Guatemala) Guatemala Telecomunicaciones 100,000
Union Fenosa Redes de Telecomunicacion, S.A. (Nicaragua) Nicaragua Telecomunicaciones 100,000
Unién Fenosa Redes de Telecomunicacion, S.L. Madrid Telecomunicaciones 100,000
Soluziona, S.A. (Rep. Dominicana) R. Dominicana Serv. Profesionales 99,6901
Unién Fenosa Redes de Telecomunicacion, S.A. (Colombia) Colombia Telecomunicaciones 92,907
Unién Fenosa Redes de Telecomunicacion, S.A. (Panama) Panama Telecomunicaciones 90,200
STl., SA Chile Telecomunicaciones 80,000
Soluziona Zimbabwe Ltd. Zimbabwe Serv. Profesionales 70,000
Soluziona, Ltd. (Kenya) Kenya Serv. Profesionales 70,000
Geoprin, S.A. Madrid Serv. Profesionales 60,400
Procinsa Ingenieria, S.A. Madrid Ingenieria 60,400
Prointec, S.A. Madrid Ingenieria 60,400
Gicsa- Goymar Ingenieros Consultores, S.L. Madrid Ingenieria 60,390
Gibb Portugal - Consultores de Engenharia, Gestao e Ambiente, S.A."Y Portugal Ingenieria 60,367
Soluziona Cy S Holding, S.A. Chile Serv. Profesionales 60,000
Asdoconsult, S.L. Barcelona Serv. Profesionales 59,796
Soluziona Philippines Inc. Filipinas Serv. Profesionales 54,569
Inse Rail, S.A. Madrid Serv. Profesionales 54,360
Eléctrica Soluziona, S.A. (Rumania) Rumania Serv. Profesionales 50,700

(1) Sociedades no auditadas por Deloitte, S.L.

En la sociedad Enel Unidon Fenosa Energias Renovables (EUFER), Union Fenosa detenta el 20% del
capital, aunque sus derechos de voto equivalen al 50%. En el resto de sociedades, la participacion
coincide con el porcentaje de derechos de voto.
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Con fecha 2 de febrero de 2005 se formalizaron los acuerdos con Aguas de Barcelona para integrar
Applus y la filial del Grupo Unién Fenosa, Soluziona Calidad y Medio Ambiente. La operacion supuso la
aportacién no dineraria de esta Ultima sociedad para suscribir la ampliacion de capital realizada en
Applus. Como resultado, el Grupo Unién Fenosa pasa a ostentar el 25% de Applus.

Durante el primer trimestre de 2006 Unién Fenosa procedi6 a la venta de la participacion indirecta en el
Grupo Aeroportuario de Pacifico (Méjico) por 118 millones de délares.

El pasado 30 de mayo de 2006 Unidn Fenosa ejercid la opciéon de recompra frente a Enel por el 30% de la
sociedad Enel Union Fenosa Renovables (EUFER). El importe total de la compra de dicho porcentaje ha
sido de 71,8 millones de euros. Como consecuencia de ello el grupo Enel y Unién Fenosa pasan a ser
cada uno titulares del 50% de la sociedad.

Eufer, al igual que Unién Fenosa Gas, es gestionada de manera compartida por sus dos accionistas,
siendo consolidada en las cuentas de Unién Fenosa proporcionalmente a su participacion en el capital.

Por ultimo, el pasado 26 de julio de 2006 Union Fenosa e Indra comunicaron a la CNMV que ambas estan
negociando un acuerdo de principios para una eventual integraciéon en Indra de los negocios de
consultoria y tecnologias de la informacién de Soluciona. Dichos negocios presentan, para el ejercicio
2006, unas ventas estimadas de 355 millones de euros. La transaccion se efectuaria a través de una
ampliacion de capital a realizar por Indra que seria suscrita por Unidon Fenosa mediante la aportacion de
los negocios referidos. Tras dicha ampliacion, Unién Fenosa alcanzaria una participacion en el capital
social de Indra en el entorno del 11% considerando la cotizacion media de Indra de los Ultimos tres meses
(aprox. 15,5 €/accion).
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8. PROPIEDAD, INSTALACIONES Y EQUIPO

8.1.

Informacion relativa al inmovilizado material

8.1.1.

Movimiento del inmovilizado

El movimiento del inmovilizado material en explotacion a lo largo del Gltimo ejercicio ha sido el siguiente:

Millones €

Concepto | 0;3133305 V;rmz,';o | Var. Perimetro| Entradas Il:: — Bajas | Qtros | 3]7?2(:(;;05
Terrenos y construcciones 387,95 18,38] 0,56] 10,34 25,23] (10,83) 7,42 439,05
Instalaciones técnicas y maguinaria 13.745,71] 610,84 3,93 281,37 1.295,78 (65,16) (18,46) 15.854,01
Qros 595,84 57,90 2,37 21,30] 16,75 (29,70) 16,76 681,22
|Inm. material en explotacion | 14.729,51] 687,13 6,85] 313,01 1.337,76]  (105,70)| 571 16.974,27
Anticipos e Inm. Mat. en curso [ 1.376,99] 81,02] 82,76] 989,35  (1.337,76)] (41,61)] (@6,72)] 1.104,02)
Total coste bruto | 16.106,49] 768,14] 89,62] 1.302,36] 0,00] (147,31 (41,00]  18.078,30]
Amortizacion acumulada (6.515,62) (174,20)| (203 (511,73 36,58 7,03 (7.159,97)
Provisiones (88%4) (0,50)] (0,09) (3,99) 4,22 (88,85)
| Total coste neto [ 9.502,32| 593,45| 87,55| 786,65| 0,00]  (106,51)| (3397)]  10.829,49|

El capitulo de Terrenos y construcciones incluye fundamentalmente los terrenos en los que se asientan
las centrales de produccién y transformacién, asi como los importes correspondientes a terrenos y
construccion de las oficinas del Grupo, en propiedad. Los activos inmuebles mas importantes del Grupo y

su ubicacioén son los siguientes:

SITUACION PROVINCIA DESCRIPCION
Cardenal Monescillo, 1 CIUDAD REAL  |Oficinas del Grupo UF
La Grela CORUNA (LA)  [Solar y Oficinas del Grupo UF
San Cayetano (Santiago) |CORUNA (LA) [Solar con subestacion
Galeras (Santiago) CORUNA (LA)  |Naves y oficinas Grupo UF
Monte Aglieiros (Arteixo) |CORUNA (LA) |Terreno
Catabois (Ferrol) CORUNA (LA)  |Arrendado en parte aterceros
Palos de la Frontera CADIZ Terreno industrial
Mazarredo, 7 MADRID Cficinas del Grupo UF
Cerro de la Plata MADRID Oficinas del Grupo UF
Infanta Mercedes, 31 MADRID Cficinas del Grupo UF
Manuel Luna, 29 MADRID Cficinas del Grupo UF
Manuel Silvela, 13 MADRID COficinas del Grupo UF
Goya, 36 MADRID Oficinas del Grupo UF
Avda. de San Luis MADRID Oficinas del Grupo UF
El Velle ORENSE COficinas del Grupo UF y parte arrendado a terceros
Garcia Barbon (Vigo) PONTEVEDRA |[Solar y Oficinas del Grupo UF
Balaidos (Vigo) PONTEVEDRA [Solar con subestacién
Sardoma (Migo) PONTEVEDRA [Solar con subestacion
San Mauro PONTEVEDRA |Naves uso Grupo UF
Juan Bravo SEGOVIA Oficinas del Grupo UF

Por otro lado, Unién Fenosa, S.A. tiene numerosas oficinas comerciales y de representacion en las
Comunidades Auténomas de Madrid, Castilla La Mancha, Castilla-Le6n y Galicia.
En el epigrafe “Instalaciones técnicas y magquinaria”, se incluyen los contratos de fletamento de dos
bugues metaneros en régimen de time-charter a largo plazo suscritos por Union Fenosa Gas, S.A.,
dedicados al transporte de gas natural licuado. Dichos buques, con unas capacidades de 138.000 m3 y
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140.500 m3 y fletados a los armadores Knutsen-Marpetrol y Naviera Fernandez Tapias (Teekay Shipping
a cierre de ejercicio 2004), respectivamente, entraron en operacion en julio de 2004. El importe bruto
registrado asciende a 173.764 miles de euros, a 31 de diciembre de 2005 y 2004, y representa el valor
actualizado de los pagos comprometidos hasta la finalizacion de los contratos.

En el mencionado apartado “Instalaciones técnicas y maquinaria”, también se encuentra registrado el
valor actual de las cuotas pendientes de pago relativas al contrato de arrendamiento de capacidad de la
planta de generacién de Termovalle, en Colombia, por importe de 139.466 miles de euros en 2005 y
110.765 miles de euros en 2004. De acuerdo con el citado contrato, Empresa de Energia del Pacifico,
S.A. E.S.P. asumi6 el compromiso de pagar al consorcio propietario de la planta por la disponibilidad de
140 MW (70% del total de la planta), hasta el afio 2018.

El 29 de septiembre de 2005, una vez cumplidas todas las condiciones suspensivas previstas en el
contrato firmado el 17 de diciembre de 2004 para la compra-venta de activos de transporte con retribucion
explicita en 2005, se ha formalizado dicha compra-venta entre Unién Fenosa Distribucion, S.A. y Red
Eléctrica de Espafa, S.A., que ha sido registrada contablemente siguiendo un criterio de permuta. El
precio de compra ascendié a 143.981 miles de euros y el precio de venta supuso 51.196 miles de euros.
Como consecuencia de esta operacion, se han registrado en el ejercicio 2005 altas en el inmovilizado
material en explotacion, por importe de 127.090 miles de euros. No se ha considerado que la mencionada
permuta tenga naturaleza comercial.

En lo que respecta a los traspasos a explotacién, en 2005 se ha producido la entrada en operacion
comercial de los grupos Il y Il de la Central de Ciclo Combinado de Palos de la Frontera (Huelva) y de la
Planta de Licuefaccion de Damietta (Egipto). lgualmente, en 2004 entraron en explotacion las centrales de
ciclo combinado aportadas por Nueva Generadora del Sur, S.A. (San Roque, Cadiz) y el grupo | de la
Central de Palos de la Frontera, mencionada anteriormente.

En relacién con las bajas registradas en el ejercicio 2005, corresponden en su mayor parte a Union
Fenosa Distribucion, S.A., que ha efectuado retiros del inmovilizado material en explotacion,
principalmente de instalaciones de transporte y distribucién, por un valor neto contable de 38.615 miles de
euros. De éstos, 31.823 miles de euros corresponden a la baja por la operacién realizada con Red
Eléctrica de Espafia, S.A., anteriormente comentada.

En la siguiente tabla se detallan las plantas de licuefaccién y regasificacion en las que participa Union
Fenosa:

A Capacidad | %Participacion UF
(bcm) Gas
Planta LNG Egipto 7,6 80,0%
Planta LNG Oman 4.4 7,4%
Regasificadora de Sagunto 6,6 42,5%
Regasificadora de Reganosa 3,6 21,0%

A continuacién se detallan las principales centrales de generacién que forman parte del epigrafe de
instalaciones técnicas y maquinaria. Todas estas centrales estan en régimen de propiedad excepto por
las centrales de ciclo combinado situadas en Palos de la Frontera (Huelva), que han sido adquiridas en
régimen de arrendamiento financiero.
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Central Tecnologia Localizacion MW Utilizacién (*)

Burguillo Hidraulica Alberche 48 10%- 25%
Puente Nuevo Hidréaulica Alberche 16 23%- 46%
San Juan Hidraulica Alberche 33 10%-37%
Picadas Hidraulica Alberche 20 13%-53%
Albarellos Hidraulica Avia- Vifiao 60 14%-30%
Regueiro Hidraulica Edrada-Mao 29 30%-44%
Buendia Hidréaulica Guadiela 55 6%- 9%
Villalba Hidraulica Jacar 12 22%-46%
Las Conchas Hidraulica Limia 50 24%-52%
M. de Luna Hidraulica Luna 48 12%-35%
Espinosa Hidréaulica Luna 10 13%-30%
Cimanes Hidraulica Luna 10 12%-29%
Alcoba Hidraulica Luna 10 6%-25%
Belesar Hidraulica Mifio 258 19%-46%
Los Peares Hidréaulica Mifio 168 23%-48%
Velle Hidraulica Mifio 83 18%-32%
Castrelo Hidraulica Mifio 122 23%-41%
Frieira Hidraulica Mifio 145 24%-43%
El Pelgo Hidréaulica Ledn 0,76 30%-40%
Lancara Hidréaulica Le6n 1,18 40%-50%
Salas Hidraulica Salas 53 7%-35%
Entrepefias Hidréaulica Tajo 37 13%-20%
Bolarque Hidréaulica Tajo 28 7%- 9%
Zorita Hidraulica Tajo 10 6%- 7%
Almoguera Hidraulica Tajo 10 9%-10%
Castrejon Hidréaulica Tajo 81 11%-22%
Tambre Hidréaulica Tambre 74 31%-54%
Portodemouros Hidraulica Ulla 89 4%-32%
Bolarque Il Reversible Hidraulica Tajo 215 7%-9%
EPSA Hidraulica Colombia 865 10%- 25%
Almaraz | (1) Nuclear Céceres 974 85%-95%
Almaraz Il (1) Nuclear Céaceres 983 85%-95%
Trillo 1 (2) Nuclear Guadalajara 1065 85%-95%
José Cabrera Nuclear Guadalajara 160 85%-95%
Meirama Lignito y Hulla La Corufia 550 72%-88%
Anllares (3) Antracitay Hulla Le6n 350 77%-84%
Narcea | Antracita Oviedo 55 65%- 75%
Narcea ll Antracita Oviedo 166 65%- 75%
Narcea lll Antracita Oviedo 364 65%- 75%
La Roblal Hulla Le6n 284 75%-80%
La Roblall Hulla Ledn 371 75%-80%
Acecal (4) Fuel-oil Toledo 323,5 15%-20%
Acecalll (4) Fuel-oil Toledo 323,55 "
Sabon | Fuel-oil La Coruna 121 10%-20%
Sabon 1l Fuel-oil La Coruina 350 "
Palamara- La Vega Fuel-oil Rep. Dominicana 192 60%-70%
Iberafrica Nairobi Fuel-oil Kenia 57 55%- 70%
Nueva Generadora del Sur (5) Ciclo combinado Cadiz 800 65%- 75%
Palos de la Frontera Ciclo combinado Huelva 1.200 65%- 75%
Hermosillo Ciclo combinado Méjico 255 60%-70%
Tuxpan Ciclo combinado Méjico 1.000 70%-80%
Naco-Nogales Ciclo combinado Méjico 300 60%- 70%

(*) Rango de porcentajes de utilizacién medios estimados. El porcentaje de cada afio depende

fundamentalmente de la pluviosidad, de la demanda y de los precios de los combustibles.

(1) Central compartida con Iberdrolay Endesa. El porcentaje de participacion de Union Fenosa es del 11,29%
(2) Central compartida con Iberdrolay Endesa. El porcentaje de participacion de Unién Fenosa es del 34,5%
(3) Central compartida con Endesa. El porcentaje de participacién de Unién Fenosa es del 66,7%
(4) Central compartida con Iberdrola. El porcentaje de participacion de Union Fenosa es del 50%
(5) Central compartida con Cepsa. El porcentaje de participacién de Unién Fenosa es del 50%
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La Central Nuclear José Cabrera, una vez cumplido el periodo de 25 afios desde su puesta en
explotacién, se encuentra totalmente amortizada en cuanto a los importes de la inversion histérica. El
Ministerio de Industria, Turismo y Comercio ha otorgado sucesivas renovaciones del permiso de
explotacién de dicha central y la Ultima renovacién se extiende hasta abril de 2006, fecha en la que se ha
comenzado su cierre paulatino.

Respecto al régimen especial, a continuacion se detalla la potencia instalada en 2005, asi como la
energia generada:

Potencia Exp. (MW) Prod. Bruta (GWh)
Edlica 160 367
Hidraulica Propia 21 69
Cogeneracion 26 148
Biomasay RSU 36 210
[Total [ | 243] | 794

Nota: Criterio de conslidacion: 50% de EUFER + 100% de Generacién Peninsular, S.L.

Los parques edlicos incluidos en la tabla anterior pertenecen a las sociedades EUFER, que como se ha
indicado anteriormente esta participada al 20% por el Grupo Unién Fenosa y Generaciéon Peninsular, S.L.,
propiedad al 100% de Unién Fenosa. No obstante, y tal como hemos comentado en el punto 7.2. anterior,
el pasado 30 de mayo de 2006 Unidn Fenosa ejercio la opcion de recompra frente a Enel por el 30% de la
sociedad Enel Unidon Fenosa Renovables (EUFER). Como consecuencia de ello el grupo Enel y Union
Fenosa pasan a ser cada uno titulares del 50% de la sociedad.

Las principales centrales que forman parte de este parque de generacién son los siguientes:

- Pemalsa (La Corufia)

- A Capelada (La Corufia)

- Barbanza (La Corufia)

- Coriscada (La Corufia)

- Cabo Vilano (La Corufia)

- Cabo Vilano 2 (La Corufia)
- Viravento (La Corufia)

- Enderrocada (Tarragona)

- Os Corvos (La Corufia)

- Coucepenido (La Corufia)
- Careon (La Corufia- Lugo)
- Somozas (La Coruiia)

- Sotavento De Galicia (La Corufia- Lugo)
- Castelo (La Coruia)

- Navas Del Marqués (Avila)
- Vimianzo (La Corufia)

- Novo (La Corufia)

- Enerbierzo (Manzanal)

- Pefia Armada (La Corufia)
- Pefa Forcada (La Corufia)
- Do Vilan (La Corufia)

- Corzan (La Corufia)

- Sierra de la Oliva (Albacete)
- Aldeavieja (Avila)

- Silvarredonda (La Corufia)

Las plantas hidraulicas propias, pertenecientes al 100% al Grupo Union Fenosa, del régimen especial son
las siguientes:

- Dorna (Pontevedra)
- Tambre (La Corufia)
- Portodemouros (Pontevedra)

Las plantas de Cogeneracién consideradas en la mencionada tabla pertenecen a la sociedad EUFER y
son las siguientes:

- AIE Cogeneracion De Alcala (Madrid)

- Cogeneracion Del Noroeste (La Corufia)
- Gallega De Cogeneracion

- Ufefys, S.L. (Madrid)
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- UTE Alabe-Foret (Toledo)

- Boinersa (La Corufia)

- Clesa (Madrid)

- Lasa (Pontevedra)

- Eneralco (Ciudad Real)

- Depuracién, destilacion y reciclaje, S.A. (Pontevedra)
- Aridos Energias Especiales (Madrid)

- Azucarera Ebro Agricola (Sevilla)

En el capitulo de Biomasa y Residuos Solidos Urbanos se encuadra la planta de Tirmadrid, situada en
Valdemingdmez (Madrid).

El parque de generacion edlico, considerando el 100% de los proyectos, se ha incrementado en 61,4 MW
repartidos en tres nuevos parques: Aldeavieja (14,5 MW, 100% participacién), Silvaredonda (16,9 MW,
100% participacion) y Sierra de la Oliva (30,0 MW, 100% participacion). Este ultimo proyecto ha supuesto
el primer parque en la Comunidad Auténoma de Castilla-La Mancha. En esta misma comunidad se
encontraba, a finales de 2005, en fase de pruebas el parque de La Losilla (11,9 MW, 100% participacion)
situado, como el parque de Sierra de la Oliva, en la provincia de Albacete.

Respecto a los activos de distribucion y transporte, las instalaciones mas importantes por Comunidades

Autonomas a 31 diciembre 2005 son las siguientes:

Instalaciones - 31.12.2005 N° Transformadores | Capacidad MVA (*) | km de lineas
Galicia 15.145 3.645 47.811
Madrid 7.418 4.053 18.469
Castilla-La Mancha 5.555 1.599 19.068
Castillay Ledn 3.265 716 15.494
Resto Comunidades 7 1 33
Total Baja tension + Media tension 31.390 10.014 100.875
Galicia 234 7.643 2.130
Madrid 198 7.860 1.552
Castilla-La Mancha 169 3.469 3.049
Castillay Ledn 88 1.330 1.485
Resto Comunidades 6 91 62
Total Alta tensién 695 20.393 8.278
TOTAL 32.085 30.407 109.153

(*) Capacidad de transformacién (megavoltios amperios)

En cuanto a las participadas internacionales, Union Fenosa esta presente en la actividad de distribucion
eléctrica en Colombia por medio de la Empresa de Energia del Pacifico (EPSA) en la que posee el
63,82% de su capital y que gestiona desde enero de 2001. EPSA también actda como distribuidora en la
zona del Valle del Cauca, donde cuenta con 410.000 clientes en un mercado que cubre 22.140 km2

Adicionalmente desarrolla la actividad de distribucion y comercializacion de electricidad en el norte del
pais, por medio de las participaciones de control en Electrocosta (71,04%), Electricaribe (71,56%) y
Energia Social de la Costa (71,10%). El area de distribucion alcanza los 132.000 km2, ubicados en los
departamentos de la costa atlantica colombiana.

Adicionalmente, Unién Fenosa dispone en Colombia del contrato de arrendamiento de capacidad de la
planta de generacién de Termovalle, por el cual se paga al propietario de la planta por la disponibilidad de
140 MW (70% del total de la planta), hasta el afio 2018.

Unidn Fenosa esta también presente en la actividad de distribucion eléctrica en el area de Centroamérica
con inversiones en Panama, Guatemala, Nicaragua y Costa Rica. Asimismo distribuye electricidad en
Moldavia. En estos paises Union Fenosa distribuye electricidad a unos tres millones de clientes.

Desde 1998 Unién Fenosa se encuentra presente en Panama por medio de la gestion de las empresas
distribuidoras Edemet (Distribuidora Eléctrica de Metro-Oeste) y Edechi (Distribuidora Eléctrica de
Chiriqui) en las que posee el 51,0% de su capital. El mercado de distribucion abarca unos 46.000 km2,
aproximadamente dos tercios de la superficie del pais. Adicionalmente, Unién Fenosa gestiona en
Panama 26 MW de potencia instalada.
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La presencia de Union Fenosa en Guatemala comenzé en noviembre de 1999, con la toma de posesion
de las empresas distribuidoras de energia eléctrica Deocsa y Deorsa, de las que participa en un 90,83% y
92,84% respectivamente. La actividad de distribucion se desarrolla en un area de 102.000 km2, que
abarca casi la totalidad del territorio guatemalteco, a excepcion de la capital y su corredor hacia el
Pacifico.

Unién Fenosa entré en el mercado eléctrico de Nicaragua en octubre de 2000 con la compra de las
empresas distribuidoras de energia eléctrica Disnorte y Dissur, en las que se participa con un 79,57% del
accionariado. Sus clientes se encuentran dentro de area de concesion otorgado por el Instituto
Nicaragiiense de Energia que abarca casi el 90% de los municipios del pais.

El 7 de febrero de 2000, Unién Fenosa tomd el control de tres de las cinco redes de distribucién eléctrica
de Moldavia por medio de la adquisicion del 100% de las acciones de las empresas de distribucion Red
Centru, Red Chisinau y Red Sud. Posteriormente, en el afio 2001, el Banco Europeo de Reconstruccion y
Desarrollo (BERD) entré a formar parte del capital de las distribuidoras. Actualmente la participaciéon que
Unién Fenosa tiene en las compafiias es del 94,95% en Red Centru, del 93,40% en Red Chisinau y del
95,30% en Red Sud.

Las principales instalaciones de distribuciéon y transporte por paises a 31 diciembre 2005 son las
siguientes:

Instalaciones - 31.12.2005 N° Transformadores Capacidad MVA km de lineas
Colombia 63.100 11.100 60.000
Panamé& 34.700 3.200 17.200
Guatemala 60.000 1.200 25.000
Nicaragua 39.000 2.300 12.000,
Moldavia 8.700 3.600 34200,
TOTAL [ 205.500] 21.400] 148.400

Adicionalmente, durante el ejercicio 2006 entré en explotacion la central hidraulica de La Joya de 50 MW
en Costa Rica, en la que Unién Fenosa participa en un 65%. Este proyecto se realiza en la modalidad
BOT® (Build Operate and Transfer). Mediante este mecanismo, UNION FENOSA explotara durante 20
afos, en los que se incluye el periodo de construccion la central, tras los cuales sera transferida al
Instituto Costarricense de Electricidad.

El Grupo tiene formalizadas podlizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos los
diversos elementos de su inmovilizado material, asi como las posibles reclamaciones que se le puedan
presentar por el ejercicio de su actividad, entendiendo que dichas pdlizas cubren de manera suficiente los
riesgos a los que estan sometidos.

El Grupo Unién Fenosa no dispone de activos materiales de importe significativo para los que existan
restricciones a su titularidad.

8.1.2. Inmovilizado material en curso

Los principales activos que forman parte del inmovilizado material en curso estan originados por las
operaciones de inversion en las siguientes instalaciones:

e Centrales térmicas convencionales de ciclo combinado en Espafia (Sagunto y Sabén)
e Instalaciones de distribucion y transporte de energia eléctrica efectuadas por Union Fenosa
Distribucion, S.A.

A 31 de diciembre de 2005 existen compromisos por importe de 361,36 millones de euros, a los que se
hara frente en la medida en que avancen los proyectos de construccién de centrales de ciclo combinado
de Unién Fenosa Generacion, S.A., y otros por importe atribuible al Grupo Unién Fenosa de 42,50
millones de euros cuyos destinos son inversiones relativas al negocio de gas. Los compromisos vencidos
con relacion a los activos que han entrado en funcionamiento desde el 31 de diciembre de 2005 y hasta la
fecha del presente folleto han sido atendidos.

¢ Build Operate and Transfer (BOT).- Concesién mediante la cual la empresa beneficiaria se compromete a la
construccion y operacion de una infraestructura durante un periodo de tiempo determinado al cabo del cual debera
revertir al concedente dicha infraestructura, libre de cargas.
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Los proyectos mas relevantes en el negocio de generacion realizados en 2005 se refieren a la sustitucion
de calentadores del grupo Il de la Central Térmica de La Robla, modificaciones en molinos del grupo Il de
la Central Térmica del Narcea y las inversiones en la bomba de agua de alimentacion de la Central
Térmica de Meirama, asi como en el alternador.

Por lo que respecta a la actividad de distribucion, las actuaciones llevadas a cabo en 2005 estan en
relacion con la instalacion de contadores telemedidos y registradores de calidad de onda en
subestaciones y la implantacién de telemedida en el lado de alta tensién de los transformadores frontera
entre las redes de transporte y distribucion.

Por dltimo, es de destacar la entrada en operacién durante los primeros meses del afio 2006 de la planta
de Licuefaccion de Oman, la Regasificadora de Sagunto, el ciclo combinado de Aceca y la planta
hidroeléctrica de la Joya.

8.2. Aspectos medioambientales relativos al inmovilizado
material

Los activos afectados son fundamentalmente las plantas de generacion. La normativa gira en torno a la
reduccion de emisiones de gases a la atmdsfera y principalmente se trata en lo referente a la emision de
CO; de la Directiva de Comercio de Emisiones, que da forma legal a los compromisos adquiridos en el
Protocolo de Kioto , y de la Directiva sobre Grandes Instalaciones de Combustion, que limita las
emisiones de SO2, NOx y particulas.

El Plan de Certificacion Ambiental de Union Fenosa ha logrado la certificacién conforme a la Norma UNE
EN ISO 14001 del 82% de la potencia instalada en el Grupo Unién Fenosa en Espafia. A la certificacion
de toda la produccién térmica convencional, la produccion hidraulica y la nuclear, se han unido en 2005
las certificaciones del ciclo combinado de Nueva Generadora del Sur, y la implantacion del Sistema de
Gestion Ambiental en la Central de Ciclo Combinado de Palos.

También se consiguid la adhesion en el registro europeo EMAS (EcoManagement and Auditing Scheme)
de dos de sus centros productivos, la Central Térmica del Narcea (Asturias) y el conjunto de centrales
hidraulicas del sector Tambre-Ulla (Galicia), que se unieron a los adheridos en el afio anterior de las
centrales de Anllares, La Robla, Meirama y Sabon.

En el afio 2005 se ha procedido al lanzamiento del proceso de certificacion internacional. A comienzos de
afo fueron certificadas, de acuerdo con la norma de gestion medioambiental ISO 14001, la Central de
Ciclo Combinado de Hermosillo en Mégjico y la Central Nairobi South Power Plant en Kenia. A finales de
2005, los ciclos combinados de Naco-Nogales y Tuxpan, ambos en Méjico, obtuvieron la certificacion
igualmente conforme a esta norma tras haber desarrollado e implantado sus sistemas de gestién. En
consecuencia, se ha logrado la certificacion del 59,4% de la potencia instalada internacionalmente. La
potencia certificada medioambientalmente de Unidn Fenosa en todo el mundo es del 75,5%. Ademas, se
ha certificado, en Panama4, la generacion hidraulica, la distribuciéon y la comercializacion de la energia
eléctrica de Union Fenosa Edemet-Edechi.

La actividad de Union Fenosa en Espafia se ha desarrollado con un nivel de emisiones por debajo de los
limites legalmente establecidos. Por lo que se refiere a las emisiones de SO2 se han situado en el 36,4%
del limite legal y las emisiones de particulas en el 27,1% del limite.

La puesta en marcha de nuevos ciclos combinados, la mas eficiente produccién de energia en las
centrales existentes, y la utilizacion de combustibles de alta calidad ambiental han permitido disminuir de
una forma importante las emisiones en las centrales térmicas del Grupo Unién Fenosa en Espafia,
situandose en 7,25 gr/kWh de SO2, 2,83 gr/kwWh de NOx y 0,31 gr/kwWh de particulas, con reducciones del
24,6%, 27,2% y 38,0% respectivamente sobre los datos registrados en el afio 2004.

En lo que se refiere a residuos, desde la puesta en marcha del Plan de Minimizacion de Residuos, se ha
producido una reduccion del 66,5% de los residuos peligrosos en instalaciones de generacion. En cuanto
a los residuos inertes (cenizas y escorias), Union Fenosa ha reciclado un 43,7% de las cenizas
producidas en las centrales térmicas de carbon, que supone un 16% mas de reciclaje que en el afio de
puesta en marcha del Plan.

El Real Decreto que traspone la directiva europea se publicé en marzo de 2004. En septiembre se publico
el Plan Nacional de Asignaciones que otorgo a las centrales de Union Fenosa, los siguientes derechos
para el periodo 2005- 2007:
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miles Tn COz

Centrales MW | | 2005 | | 2006 | | 2007 | | Total
La Robla 655 3.313 2.974 2.593 8.881
Meirama 563 2.786 2.553 2.281 7.620
Narcea 586 2.743 2.464 2.148 7.356
Anllares 243 1.328 1.192 1.039 3.559
Total carbén UNF 2.047 10.170 9.184 8.061 27.415
Palos 1.200 1.871 2.077 2.128 6.077
Sagunto (*) 1.200 0 115 1.833 1.948
NGS 400 790 790 790 2.371
Aceca 400 0 635 709 1.344
Sabon (*) 400 0 0 296 296
Total CCGT UNF 3.600 2.661 3.618 5.756 12.035
Sabodn 470 140 55 0 195
Aceca 314 96 38 0 134
Total Fuel UNF 784 236 93 0 329
TOTAL 6.431 13.068 12.894 13.817 39.780

(*) En construccion

Este reparto supone conceder a Unidon Fenosa una cifra muy cercana a la que habia solicitado y
minimizar el numero de derechos de emision que tendrd que comprar en este periodo para que sus
centrales puedan funcionar con un factor de utilizacion muy similar al histérico.

Por otra parte, en lo que se refiere a la Directiva sobre limitacion de emisiones a la atmdsfera de
determinados agentes contaminantes procedentes de Grandes Instalaciones de Combustién, la
transposicién se hizo via el RD 430/ 2004.

Esta nueva normativa impone unos limites, para todas las centrales de mas de 50 MW de capacidad
instalada. Sin embargo establece unos mecanismos de cumplimiento que incluyen una cierta flexibilidad
para las plantas existentes.

Dentro de estas opciones, Union Fenosa ha decidido acoger las centrales de fueloil situadas en Espafia al
Plan de 20.000 horas, segun el cual estas plantas, cercanas a su amortizacion total, podran funcionar a
partir del 1 de enero de 2008 durante un total de 20.000 horas adicionales sin necesidad de realizar
ninguna inversion para adaptarlas a los limites fijados en la Directiva. Cumplidas estas horas, estas
centrales seran desmanteladas. No obstante, las previsiones de utilizacién de las mismas a futuro tras la
entrada de los nuevos ciclos combinados permiten suponen que este limite de funcionamiento no se
alcanzaré en el corto o medio plazo.

La normativa también prevé la opcion de acogerse al “Plan Burbuja”, por el cual una serie de centrales se
pueden considerar en su conjunto a la hora de estudiar la reduccién de emisiones. Esta ha sido la opcién
elegida por Unibn Fenosa para sus plantas de carbon, de forma que el esfuerzo inversor sera
concentrado en aquellas centrales con mayor potencial de mejora, beneficiando al conjunto de plantas. En
este sentido, las inversiones se centraran en modificar la caldera de la central de Meirama (La Corufia)
para poder quemar un carbon con menor contenido en azufre en lugar del lignito actual y en instalar
mecanismos de desulfuracion en las otras centrales.

Respecto al impacto de las limitaciones en las emisiones de gases de efecto invernadero (COy), la
estrategia de Unién Fenosa tiene por objetivo reducir en el afio 2010 un 5% las emisiones de CO; de las
centrales de carbdn respecto a las de 1990 y un 27% respecto a las de 2004. Adicionalmente, Union
Fenosa se ha puesto como objetivo reducir en el afio 2010 en un 40% las emisiones especificas de CO;
de la generacion térmica y en un 20% las del conjunto del mix de produccién respecto a las de 1990, asi
como reducir las emisiones de GEI en paises en vias de desarrollo en una cantidad equivalente al 7% de
las emisiones de Unién Fenosa en 1990.

Las lineas de actuacion mas importantes para lograr estos objetivos son las actuaciones de mejora del
rendimiento de centrales térmicas e hidroeléctricas en operacion, el fomento de tecnologias que
produzcan las menores emisiones, el fomento de las energias renovables, la promocion de los proyectos
de flexibilidad previstos en el Protocolo de Kioto -mecanismos de desarrollo limpio (MDL) e
implementacién conjunta- y la participacién en fondos de carbono.

Union Fenosa tiene registrados ante Naciones Unidas un total de tres proyectos bajo la modalidad MDL.
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La estrategia de Union Fenosa se basa en el desarrollo de proyectos propios en paises donde esta
presente la empresa como Panam@, Costa Rica, Méjico y Colombia. La reduccion de emisiones de gases
de efecto invernadero por proyectos limpios es complementaria a la incorporacién de gas natural a su
negocio energético, con la puesta en operacién de 3.600 MW en ciclos combinados hasta el afio 2007 y a
la compra de derechos de CO; en el mercado de emisiones.

Unién Fenosa ha reducido significativamente sus emisiones especificas de CO; en 2005 a pesar de haber
sido un afio con una hidraulicidad especialmente baja. Esta reduccion se ha debido, en primer lugar, a la
entrada en operacion de los grupos de ciclo combinado, y en segundo lugar, a las acciones llevadas a
cabo en todas las plantas en materia de eficiencia energética que han permitido una mayor produccién de
energia eléctrica con menores cantidades de combustibles.
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9. ESTUDIO Y PERSPECTIVAS OPERATIVAS Y FINANCIERAS

9.1. Situacion financiera
9.1.1. Evolucion historica de la cuenta de resultados consolidada
Millones € Millones €
2005 | 2004 05/04 2003

Ingresos 6.098,82 4.464,98 36,6%]|Ingresos de explotacion 5.862,05
Aprovisionamientos (3.344,37) (2.156,28) 55,1%]|Importe neto cifra de negocios 5.560,12
Gastos de personal (687,94) (572,07) 20,3%)] |Otros ingresos de explotacion 301,93
Otros gastos (672,57) (610,87) 10,1%] |Gastos de explotaciéon (5.086,52)
Activacion de gastos operativos 83,40 103,09 -19,1%)| |Aprovisionamientos (3.377,92)
Amortizacion y depreciacion (553,35) (465,72) 18,8%| |Gastos de personal (664,62)
RESULTADO DE EXPLOTACION 923,98 763,13 21,1%||Dotacién amortizacién inmovilizado (525,64)
Gastos financieros (522,06) (399,39) 30,7%)] | Variacién provisiones de tréafico (67,54)
Resultado de inversiones financieras 87,92 126,16 -30,3%| [Otros gastos de explotacion (450,80)
Participacion en el resultado de asociadas 13,54 8,79 54,1%| |[RESULTADO DE EXPLOTACION 775,52
Rdo. de activos no corrientes no financieros 587,79 1,19 49128,2%| |Ingresos financieros 219,31
Rdo. antes de impuestos de actividades continuadas 1.091,17 499,88 118,3%)| | Gastos financieros (547,12)
Impuesto sobre las ganancias (252,82) (108,92) 132,1%||RESULTADO FINANCIERO (327,81)
Rdo. del ejercicio de actividades continuadas 838,35 390,95 114,4%||Participacion bfcio/pda sociedades puestas en equivalencia 22,41
Rdo. del ejercicio de actividades interrumpidas (3,46) 7,19 -148,1%||Amortiz. fondo de comercio (37,42)
Resultado del ejercicio 834,89 398,14 109,7%]||Amortizacién participaciones puestas en equivalencia (1,52)
Atribuible a intereses minoritarios (11,16) (21,39) -47,8%| |Reversion diferencias negativas de consolidacion 16,19
Rdo. Atribuible a la sociedad dominante 823,73 376,75 118,6%]||RESULTADO ACTIVIDADES ORDINARIAS 447,38
Nota: Los ejercicios 2004 y 2005 han sido preparados bajo las Normas Internacionales RESULTADO EXTRAORDINARIO (65,13)
de Informacién Financiera (NIIF). El ejercicio 2003 se muestra por separado al haber sido BENEFICIO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS 382,25
preparado bajo el Plan General Contable vigente en Espafia a dicha fecha Impuesto sobre beneficios (1,46)

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 380,79

Resultado atribuido a socios externos (8,04)

RESULTADO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE 372,75
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En el ejercicio 2005, los Ingresos alcanzan un valor de 6.098,8 millones de euros, un 36,6% superiores a
los del afo anterior. Los principales factores que explican la evolucién de los Ingresos han sido
fundamentalmente un aumento muy importante del precio en el mercado mayorista, el crecimiento de la
actividad tanto en el negocio nacional como internacional, la mayor aportaciéon del negocio del gas y el
aumento de las ventas de la comercializacién de gas y electricidad.

Asimismo, en el gjercicio 2005, han aumentado los costes de generacion, basicamente por el incremento
del precio de los combustibles, por la sustitucion de la tecnologia hidraulica por tecnologia térmica vy,
adicionalmente, por el sobrecoste del déficit de los derechos de emision de CO..

A la evolucioén de los factores anteriormente mencionados, se afade el esfuerzo de contencion de gastos
operativos recurrentes. Si bien en el ejercicio 2005 se han incluido 82 millones de euros de caracter no
recurrente en gastos de personal, de los que 75 millones de euros se derivan de un Plan de
reestructuracion organizativa (SLE), los gastos operativos netos han ascendido un 6,5%, permitiendo que
el resultado bruto de explotacion (EBITDA) alcanzara la cifra de 1.477,3 millones de euros, lo que supone
un 20,2% mas que en el afio anterior.

El Resultado de Explotacién se sitia en 924,0 millones de euros (+21,1% sobre el afio anterior). Este
crecimiento ha sido posible a pesar del aumento del 18,8% en la dotacién del fondo de amortizaciones
hasta un importe de 553,4 millones de euros en el afio, consecuencia basicamente de la entrada en
operacion en 2005 de nuevos ciclos combinados y de la planta de licuefaccion de gas y los buques
metaneros, en conjunto, representan un incremento de 58 millones de euros en esta partida.

Los gastos financieros del Grupo a 31 de diciembre de 2005 han sido de 522,1 millones de euros frente a
los 399,4 millones de euros de 31 de diciembre de 2004.

Este aumento se debe fundamentalmente al incremento en los tipos de referencia, basicamente el libor
dolar que se ha incrementado en media anual 165 puntos béasicos en el ejercicio 2005 con respecto a
2004 y al cambio en Colombia de la financiacién en ddlares con garantia corporativa en gran parte de
2004 por financiacion en moneda local sin recurso cuya moneda ademas se ha apreciado frente al euro.

El resultado de inversiones financieras ha alcanzado un importe de 87,9 millones de euros y corresponde
en su mayor parte a los rendimientos obtenidos en forma de dividendos e intereses de activos financieros.

El resultado de activos no corrientes no financieros asciende a 587,8 millones de euros, resultado
fundamentalmente de la plusvalia bruta por importe de 693 millones de euros por la venta del 16,09% en
Auna (manteniendo en cartera el 2,51%) minorada en la provision de ajuste al precio de la operacion, asi
como la correccion de valor de las inversiones en las distribuidoras en Nicaragua y Moldavia por importe
de 108,7 millones de euros.

El Resultado de la Sociedad Dominante alcanza los 823,7 millones de euros, con un crecimiento del
118,6% respecto al mismo periodo del ejercicio anterior.

En el ejercicio 2004, los ingresos alcanzaron un valor de 4.465,0 millones de euros derivado
fundamentalmente de la actividad en el mercado liberalizado en el negocio de Gas, cuya cifra de negocio
se multiplico por cuatro, y en el Negocio Eléctrico Internacional.

La buena evolucién de los ingresos fue parcialmente compensado por los gastos de aprovisionamiento
debido fundamentalmente a la baja hidraulicidad en Espafia, que provocé que aumentara el consumo de
combustibles de las centrales térmicas que sustituyeron en mayor medida a la produccién hidroeléctrica, y
al continuo encarecimiento del petréleo y sus derivados.

La buena evolucién de los gastos de personal permiti6 que el resultado bruto de explotacion (EBITDA)
ascendiera hasta los 1.228,8 millones de euros.

La adaptacion del periodo de amortizacion de las centrales nucleares y térmicas a su vida (til, de acuerdo
con los criterios adoptados por el sector en Espafia, permitieron una buena evolucion de las
amortizaciones. Consecuentemente, el resultado de explotacion (EBIT) ascendié hasta los 763,1 millones
de euros.

La reduccién en el saldo medio de la deuda financiera, junto a una evolucion mas favorable de los tipos
de cambio permitié reducir los gastos financieros hasta los 399,4 millones de euros. Si a este factor
unimos el resultado de inversiones financieras gracias a la aportacion positiva de la participada Auna, nos
encontramos con un resultado antes de impuestos de las actividades continuadas que para 2004 alcanzé
los 499,9 millones de euros.

El impuesto sobre las ganancias ascendi6 a 108,9 millones de euros, reflejando una tasa fiscal mas
normalizada que el ejercicio anterior, cercana al 22%.
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Por ultimo, los 7,2 millones de euros procedentes de las actividades interrumpidas y los 21,4 millones de
euros correspondientes a la participacion en el beneficio de los socios externos, a consecuencia de la
mejora de resultados en empresas con socios minoritarios dié lugar a un resultado atribuido a los
accionistas de la sociedad dominante de 376,8 millones de euros.

La cifra de negocio en el ejercicio 2003 ascendié a 5.560,1 millones de euros, lo que supuso un
descenso del 4,6% respecto a 2002, debido fundamentalmente a la disminucién del precio de venta de
Unién Fenosa en el Mercado Mayorista en un 19,2% vy al efecto de la revaluacién del euro en el ambito
internacional.

Los gastos de explotacion disminuyeron en un 8,0% debido en gran parte a la reduccién de los gastos de
aprovisionamiento y a la reduccion de plantilla en 2.896 personas con respecto al afio anterior. De dicha
reducciéon de plantilla, la baja de 913 empleados fue debida a la salida de compafiias del perimetro,
mientras que el resto se debié en su mayor parte a procesos de reestructuracion en distintas sociedades
del Grupo. Este descenso en los costes del Grupo permiti6 aumentar el resultado neto de explotacion
(EBIT) en un 1,5% respecto de 2002 hasta alcanzar los 775,7 millones de euros.

La mejora en el resultado financiero del 7,3% respecto al ejercicio anterior y el incremento de la
aportacion por puesta en equivalencia en casi 100 millones de euros, impulsaron el resultado de las
actividades ordinarias hasta los 447,6 millones de euros, con un crecimiento interanual del 20,8 por
ciento.

El resultado extraordinario de (64,5) millones de euros, una tasa fiscal anormalmente reducida por las
deducciones por reinversion y las pérdidas en filiales internacionales, junto con el incremento en la
atribucion a socios externos, supusieron que el resultado neto atribuido al Grupo en 2003 se incrementara
en un 8,0% respecto a 2004 hasta los 372,8 millones de euros.
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9.2.

Resultado de explotacion

9.2.1. Cuenta de explotacion por divisiones
El detalle de la cuenta de explotacion por divisiones a 31 de diciembre de 2005, 2004 y 2003 es el siguiente en millones de euros:
Mill €
| 2005 ” Generacion | Distribucion | Gas | Internacional | Soluziona | Holding y otros (1) | Ajustes | Grupo UF |
Ingresos 2.731,54 622,88 334,86 2.237,80 537,27 153,79 (519,33) 6.098,82
Aprovisionamientos (1.805,73) (0,29) (188,69) (1.456,59) (173,20) (32,04) 312,17, (3.344,37)
Margen bruto 925,81 622,59 146,17 781,21 364,08 121,74 (207,15) 2.754,45
% sobre total 33,6% 22,6% 53% 28,4% 13,2% 4,4% -7,5% 100,0%
% crecimiento sobre ejercicio anterior 36,0% 7,4% 709,1% 7,2% 21,0% -385% 4,7% 19,3%
Activacion de gastos operativos 7,83 17,08 (0,96) 18,33 3,10] 0,00 38,02 83,40
Otros gastos de explotacion (326,76) (334,51) (22,14) (358,10) (322,70) (153,81) 157,50 (1.360,51)
EBITDA 606,88 305,16 123,08 441,45 44,48 (32,06) (11,64) 1.477,33
% sobre total 41,1% 20,7% 8,3% 29,9% 3,0% -2,2% -0,8% 100,0%
% crecimiento sobre ejercicio anterior 53,2% -11,8% 1065,9% 14,3% 2,1% -170,4% -1727,8% 20,2%
Amortizacién del inmovilizado (158,41) (142,57) (24,85) (157,41) (15,43) (59,12) 4,44 (553,35)
EBIT 448,47| 162,58 98,23 284,04 29,04 (91,18) (7,20) 923,98
% sobre total 48,5% 17,6% 10,6% 30,7% 3,1% -9,9% -0,8% 100,0%
2004 ” Generacion | Distribucion | Gas | Internacional | Soluziona | Holding y otros (1) | Holding y Ajes. | Grupo UF |
Ingresos 1.522,87 594,89 100,29 1.929,02 507,70 220,63 (410,41) 4.464,98
Aprovisionamientos (842,10) (15,04) (82,22) (1.199,96) (206,80) (22,77) 212,61 (2.156,28)
Margen bruto 680,77] 579,85 18,07 729,06 300,90 197,86 (197,80) 2.308,70
% sobre total 29,5% 251% 0,8% 31,6% 13,0% 8,6% -8,6% 100,0%
Activacion de gastos operativos 10,00 17,57 4,44 14,38 7,84 (0,20) 49,05 103,09
Otros gastos de explotacién (294,53) (251,50) (11,95) (357,11) (265,19) (152,13) 149,47, (1.182,94)
EBITDA 396,24/ 345,92 10,56 386,33 43,55 45,53 0,71 1.228,84
% sobre total 32,2% 28,1% 0,9% 31,4% 3,5% 3,7% 0,1% 100,0%
Amortizacién del inmovilizado (123,27) (135,38) (2,78) (150,95) (14,76) (38,39) (0,18) (465,72)
EBIT 272,97 210,54 7,77 235,38 28,79 7,14 0,53 763,12
% sobre total 35,8% 27,6% 1,0% 30,8% 3,8% 0,9% 0,1% 100,0%
2003 ” Generacion | Distribucion | Gas | Internacional | Soluziona | Otros neg. (2) | Holding y Ajes. | Grupo UF |
Importe neto de la cifra de negocios 1.463,50 1.729,25 56,38 1.792,78 718,48 227,88 (428,15) 5.560,12
Aprovisionamientos (827,07) (1.217,81) (53,72) (1.169,98) (259,95) (42,08) 192,69 (3.377,92)
Margen bruto 636,43 511,44 2,66 622,80 458,53 185,80 (235,46) 2.182,20
% sobre total 29,2% 23,4% 0,1% 28,5% 21,0% 8,5% -10,8% 100,0%
Otros ingresos de explotacién 35,62 47,66 37,55 61,98 9,89 9,50 99,73 301,93
Otros gastos de explotacién (232,15) (249,67) 9,29) (353,21) (399,87) (48,03) 109,25, (1.182,97)
EBITDA 439,90 309,43 30,92 331,57 68,55 147,27 (26,48) 1.301,16
% sobre total 33,8% 23,8% 2,4% 25,5% 53% 11,3% -2,0% 100,0%
Amortizacién del inmovilizado (165,56) (121,11) 0,82) (174,81) (17,71) (10,26) (35,37) (525,64)
EBIT 274,34 188,32 30,10 156,76 50,84 137,01 (61,85) 775,52
% sobre total 35,4% 24,3% 3,9% 20,2% 6,6% 17,7% -8,0% 100,0%

Nota: Los ejercicios 2004 y 2005 han sido preparados bajo las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

El ejercicio 2003 se muestra por separado al haber sido preparado bajo el Plan General Contable vigente en Espafia a dicha fecha

(1) Incluye Holding e Inmobiliario

(2) Incluye Telecomunicaciones, Industria, Mineria e Inmobiliario
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El Beneficio neto consolidado y el Efectivo generado por las operaciones de explotacion han evolucionado
positivamente en los Ultimos tres afios gracias a la puesta en marcha de parte de las inversiones incluidas
en el plan de negocio y a la mejora de la gestién de las participadas internacionales. La siguiente tabla
muestra el detalle de esta evolucion:

millones €
[ 2005 || 2004 || 2003 |
Efectivo generado por actividades de explotacion (*) 1.457,5 1.274,9 784,0
Beneficio neto 823,7 376,5 372,8

(*) Para el ejercicio 2003 corresponde a los Fondos generados en las operaciones

9.2.1.1. Generacion eléctrica en Espana

En los resultados presentados se incluyen tanto la actividad de generacién como la de comercializacién
para reflejar el efecto conjunto del precio del mercado mayorista en ambas actividades.

En el ejercicio 2005 ha continuado la baja hidraulicidad, o que ha forzado una mayor generacién con
combustibles fésiles. Este tipo de generacion, mas cara de por si, ha sufrido el incremento de los costes
de combustibles experimentado en los Ultimos afios. Ambos factores, “mix” de generacién mas térmico e
incremento de los precios de combustibles han provocado un aumento en los gastos de
aprovisionamiento. No obstante, este aumento de los costes de generacién ha sido trasladado al mercado
mayorista a través de mayores precios, reflejandose en un aumento importante de los ingresos y del
margen bruto, y compensando tanto el efecto negativo de los aprovisionamientos como las pérdidas en la
actividad de Comercializacion producidas a raiz de los mayores precios del mercado mayorista de
electricidad.

El EBIT del conjunto de generacion y comercializacion crece 64,3% respecto al afio anterior a pesar de
recoger compromisos para la cobertura de costes futuros de personal por importe de 16,9 millones de
euros.

9.2.1.2. Gas

Desde el ejercicio 2001 hasta el 2003 el nivel de actividad de este area de negocio estuvo basada en el
suministro del gas argelino adjudicado por la Administracion y que en 2003 se situ6 en 0,4 bcm. Durante
2004 Unién Fenosa Gas dispuso, con caracter previo a los contratos a largo plazo de Egipto y Oman, de 1
bcm proveniente de Oman lo que supuso multiplicar por 2,5 la energia comercializada en 2003 por Unién
Fenosa Gas. En el ejercicio 2005 Unién Fenosa Gas comenz6 las importaciones del gas de Egipto a la
vez que mantuvo el contrato a corto plazo de Oman, lo que ha permitido que el volumen total de
aprovisionamientos de Unién Fenosa Gas en 2005 haya ascendido a 3,3 bcm de gas (38.889 millones de
kWh).

La actividad de gas incrementa la aportacion al Grupo Unién Fenosa de los Ingresos en 234,6 millones de
euros por el desarrollo de la comercializacion de gas, tanto a clientes finales como a los ciclos
combinados, asi como por la aportacién derivada de los suministros de GNL de la planta de licuefaccion
de Damietta.

El Margen de Contribucién aportado alcanza 146,2 millones de euros, frente a 18,1 millones de euros del
mismo periodo del afio anterior en el que este negocio se encontraba en sus fases iniciales, de los que
mas de la tercera parte corresponden a la planta de licuefaccion.

El Resultado de Explotacién aportado a Unién Fenosa por el negocio de Gas en 2005 se ha situado en
98,2 millones de euros una vez alcanzado un régimen de funcionamiento estable en la planta de
Damietta.

9.2.1.3. Distribucion

La energia facturada al cliente final en 2005, sin considerar la energia del Trasvase Tajo-Segura, ha
alcanzado el volumen de 32.640 millones de kWh lo que ha supuesto un crecimiento interanual del 4,7%.
De esta cantidad, un 69,2% corresponde a las ventas a Tarifa Integral y un 30,8% corresponde a la
energia facturada a Tarifa de Acceso. El crecimiento de la energia distribuida y el aumento de la actividad,
que ha supuesto un crecimiento de los ingresos reconocidos, han permitido que el Margen Bruto presente
un crecimiento del 7,4% sobre el afio anterior.

A pesar de la mejora en el margen de contribucién, el EBITDA presenta una disminucién de 40,8 millones

de euros debido, fundamentalmente, al incremento de los gastos de personal, que recogen el registro de
compromisos del plan de reestructuracion encaminado a la optimizacion y eficiencia de los procesos del
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negocio a futuro por importe de 46,9 millones de euros. Este aumento, junto con las mayores
amortizaciones, consecuencia de las inversiones llevadas a cabo durante el ejercicio, han supuesto un
EBIT en el periodo de 162,6 millones de euros, lo que supone una reduccion del 22,7% respecto al afio
anterior.

9.2.1.4. Inversiones Internacionales

Los ingresos de las actividades fuera de Espafia presentan un crecimiento del 16,0%, como consecuencia
de los incrementos de demanda y precio. Por su parte, el margen de contribucién presenta un incremento
del 7,2%, destacando la mejora notable experimentada en Colombia con un aumento del 19,9%.

Los incrementos de eficiencia operativa permiten que la favorable evolucion del margen de contribucién
se traslade incrementada al resultado de explotacién, que experimenta un crecimiento del 20,7%, hasta
alcanzar los 284,0 millones de euros.

La siguiente tabla recoge el margen bruto, EBITDA y EBIT del ejercicio 2005 y su evolucidn respecto al
ejercicio 2004, para las tres areas geograéficas:

| Millones € |

| Margen Bruto [ Ebitda [ Ebit |
[T2M 2005 | [Var.05/04 | [12M 2005 | [Var.05/04 | [12M 2005 [Var.05/04 |

Mexico 142,9 1,7% 118,3 5,0% 71,7 9,3%
Colombia 360,8 19,9% 165,5 36,8% 92,9 65,9%
Centroamérica y Resto 273,7 1,6% 150,8 9,2% 106,9 12,0%
[Subtotal [ 7774 | 9,4% | 434.6| | 16,9% | 2775] | 24,7%|
[Estructura Internacional | | 3,8 | -79,6%| | 6,8| | -52,9%| | 6,5/ | -49,0%|
[Total [ 7812 7.2%|[ 4ar4][ 143%|[  2840][ 20,7%]

Los aspectos de la evolucién por areas geograficas se resumen a continuacion:

En México el margen de contribucion se sitta en 142,9 millones de euros, en linea con los resultados de
2004.

En Colombia, los Planes de Mejora implantados siguen dando resultados positivos en las diferentes
actividades del negocio, fundamentalmente en la gestidon de la energia, donde se ha logrado una mejora
en el indice de pérdidas de 3,3 puntos porcentuales. A la evolucion registrada en el margen de
contribucion se afiaden las mejoras de eficiencia logradas, consiguiéndose un resultado de explotacién de
92,9 millones de euros, que representa el 32,7% del total correspondiente al area internacional.

En el area de Centroamérica y Otros las actuaciones se han concentrado en aquellos paises que
todavia tienen pardmetros operativos con potencialidad de mejora. El nivel de pérdidas de energia ha
alcanzado un descenso de 0,9 puntos porcentuales y el indice de cobro se sitia en el 98,6%, mejorando
0,6 puntos porcentuales. El resultado de explotacién en este area alcanza la cifra de 107,0 millones de
euros, con un crecimiento del 12,0 por ciento.

9.2.1.5. Servicios profesionales (Soluziona)

2005 ha sido un afio de consolidacion del Modelo de Negocio de Soluziona como una empresa
multinacional centrada en dos grandes areas de actividad, la ingenieria y la consultoria y tecnologia. La
evolucion global del negocio ha sido favorable, con un aumento de los ingresos del 5,8%. La actividad
internacional, que ha incrementado sus ingresos en un 19,8%, aporta el 34,5% del negocio total.

La actividad de consultoria y tecnologia ha supuesto un 74,3% de los ingresos, mientras que el negocio
de ingenieria representd un 25,7%. Por su parte la contribucion a la facturacién proveniente del Grupo
Unién Fenosa ha disminuido del 26,4% al 24,1%, continuando con la senda iniciada en afos anteriores.

La actividad de Consultoria y tecnologia ha supuesto un 74% vy la actividad de Ingenieria un 25%. El
reparto de los ingresos por sectores de actividad posiciona a Soluziona con un 44% en el sector de
Energia e Industria, un 25% en Telecomunicaciones, un 23% en el sector de las Administraciones
publicas e infraestructuras y un 8% en Banca y servicios.

El reenfoque del negocio ha permitido incrementar los margenes, soportar los costes de reestructuracion

y aumentar los beneficios consolidados en valor absoluto.
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La cartera contratada al cierre del ejercicio 2005, para producir en ejercicios siguientes asciende a 828
millones de euros, de los que 267 corresponden a contratos para el ejercicio 2006, un 6,4% mas que en el
afio anterior.

9.2.1.6. Holding y Otros negocios

En esta division se incluye fundamentalmente la actividad inmobiliaria realizada a través de GESS, no
siendo de especial relevancia en el contexto del grupo consolidado.

9.2.2. Cambios importantes en las ventas netas o en los ingresos

No se han producido cambios importantes en las ventas o en los ingresos que supongan modificaciones
significativas de los estados financieros.

9.2.3. Informacion relativa a cualquier actuacion o factor de orden
gubernamental, econémico, fiscal, monetario o politico que, directa o
indirectamente, hayan afectado o pudieran afectar de manera
importante a las operaciones del emisor.

A lo largo del afio 2005 se han producido diversas modificaciones en la regulacion del sector eléctrico.

El Real Decreto-Ley 5/2005 aplazé las liquidaciones mensuales de los CTCs. Con posterioridad, el 23 de
junio de 2006, se aprobo el Real Decreto-Ley 7/2006 por el que se adoptan medidas urgentes en el sector
energeético, entre ellas, la supresion del mecanismo de los Costes de Transicion a la Competencia (CTC),
manteniendo no obstante los regimenes de incentivo del consumo al carbon autdctono y de apoyo a las
instalaciones singulares que desarrollan planes especificos de especial relevancia tecnoldgica. La
sociedad, en sus ultimas evaluaciones, ha confirmado la previsible recuperabilidad del valor neto contable
de las instalaciones técnicas a través de los mecanismos de mercado por lo que no se esperan efectos
significativos derivados de esta medida.

Asimismo, el Real Decreto-Ley 5/2005 establecié nuevos porcentajes provisionales para la financiacion
del déficit por las empresas, y supuso la internalizacién del coste de la segunda parte del ciclo de
combustible nuclear. En la actualidad el porcentaje a financiar por Unién Fenosa es del 12,84%. El Real
Decreto 1556/2005 de 23 de diciembre por el que se aprueba la tarifa eléctrica para el ejercicio 2006
reconoce el déficit generado durante el ejercicio 2005 en la parte realmente aportada por cada una de las
empresas. En consecuencia, este importe figura en las cuentas del Grupo Unién Fenosa en el activo
como un derecho de cobro reconocido. Dicho Real Decreto, contempla un incremento de la tarifa media o
de referencia del 4,48% sobre la que entrd en vigor el 1 de enero de 2005, fijando su valor en 7,6588
céntimos de euro/kWh. Asimismo, se contempla expresamente que el 1 de julio de 2006, el Gobierno,
mediante Real Decreto, procedera a la aprobacion o modificaciéon de la tarifa media o de referencia,
revisando los costes derivados de las actividades necesarias para el suministro de energia eléctrica, los
costes permanentes del sistema, y los costes de la diversificacion y seguridad de abastecimiento,
incluyendo el reintegro a cada empresa, con cargo a la recaudacion de la tarifa eléctrica en los proximos
ejercicios, de los importes aportados para financiar el déficit de 2005, con inclusion de los costes
financieros que se devenguen. De acuerdo con ello, el pasado 30 de junio de 2006 se aprobd el Real
Decreto 809/2006 por el que se revisa la tarifa eléctrica desde el 1 de julio de 2006. En el se aprueba una
subida promedio de la tarifa media o de referencia del 1,38% como resultado de incrementar los costes en
la cuantia correspondiente a la anualidad que resulta para recuperar linealmente el valor actual neto
durante un periodo de 14 afios y medio del déficit de ingresos del ejercicio 2005 mencionado con
anterioridad y que ascendié a 3.810 millones de euros, de los cuales aproximadamente 489 millones
corresponden a Unién Fenosa.

En el mes de julio se hizo publico el Libro Blanco sobre la reforma del marco regulatorio de la generacion
eléctrica en Espafia, elaborado por encargo del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo, si bien el
debate y la posible puesta en marcha de las propuestas recomendadas en el mismo, han sido aplazados
hasta 2006.

Las principales propuestas del Libro Blanco incluyen diversas reformas estratégicas para que el mercado
mayorista funcione en condiciones de competencia y dirigidas, entre otros, a mitigar el poder de mercado,
garantizar la fiabilidad del suministro a través del mecanismo de la garantia de potencia, garantizar los
principios de aditividad y suficiencia en el calculo de la tarifa, y revisar el mecanismo de recuperacion de
los CTCs.

En el mes de agosto el Consejo de Ministros aprob6 también un nuevo Plan de Energias Renovables para

el periodo 2005-2010, que sustituye al anterior Plan 2000-2010. En el nuevo Plan se mantiene el objetivo
de que en el afio 2010, el 12% del consumo de energia primaria sea abastecido por las energias
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renovables, con unas previsiones de produccion eléctrica con estas fuentes del 30,3% del consumo bruto
de electricidad.

Como comentamos en el apartado 5.1.4.1., con fecha 24 de febrero de 2006 el Gobierno ha aprobado el
Real Decreto-Ley 3/2006, por el que se modifica el mecanismo de casacion de las ofertas de venta y
adquisicion de energia presentadas simultdneamente al mercado diario e intradiario de produccién por
sujetos del sector eléctrico pertenecientes al mismo grupo empresarial. Esta norma establece que hasta
que se implante la normativa por la cual las empresas distribuidoras negocien la energia eléctrica a través
de contratos bilaterales con entrega fisica, las ofertas de venta y adquisicion de energia eléctrica
presentadas simultaneamente por sujetos pertenecientes al mismo grupo empresarial en los mercados
diarios e intradiario de produccién y en el mismo periodo de programacion, seran asimiladas a contratos
bilaterales fisicos por el operador del mercado por las cantidades coincidentes de venta y adquisicion, de
manera que dichos sujetos sélo puedan participar en el programa resultante de la casacién por la posicién
neta del grupo. A los efectos de la liquidacion de actividades reguladas de la Comision Nacional de
Energia, el Gobierno determinara el precio provisional a considerar para los distribuidores por la energia
adquirida a través del mecanismo anterior. Asi mismo, el Gobierno determinara el precio definitivo al que
se reconoceran dichas adquisiciones de energia realizadas por parte de las empresas distribuidoras a lo
largo del afio. Dicho precio se basara en cotizaciones de mercados de electricidad que seran objetivas y
transparentes. Durante el afio 2006, el precio provisional a considerar para los distribuidores por la
energia adquirida a través del mecanismo anterior sera de 42,35 euros/megawatio hora.

Asi mismo, el citado Real Decreto-Ley establece que a partir del 2 de marzo de 2006, para la energia
vinculada a los programas resultantes de la casacion, la retribucién de la actividad de produccion de
energia eléctrica se minorard por el importe equivalente al valor de los derechos de emision asignados
gratuitamente en el Plan Nacional de Asignaciones 2005-2007.

Adicionalmente, a los efectos del célculo del importe de los eventuales saldos negativos de la liquidacion
de la tarifa del ejercicio 2006 correspondiente al periodo desde el 1 de enero hasta el 2 de marzo de 2006,
dichos importes se minoraran para cada grupo empresarial en una cantidad equivalente al valor de los
derechos de emision asignados a la totalidad de las unidades de produccion en régimen ordinario de cada
grupo empresarial durante el mismo periodo (1 de enero a 2 de marzo de 2006). El valor de referencia de
los derechos de emisién seréa el precio de mercado del periodo al que correspondan calculado de forma
transparente y objetiva. Esta pendiente el desarrollo reglamentario de las medidas relativas al tratamiento
de derechos del CO, por parte del Ministerio de Industria, Turismo y Comercio.

La provisionalidad de los principales factores contenidos en estas medidas no permite la estimacion del
impacto que puedan tener en el ejercicio en curso.

Respecto al comercio de derechos de emision, en 2005 se publico la Ley 1/2005, de 9 de marzo, por la
que se regula el régimen del comercio de derechos de emisibn de gases de efecto invernadero,
procedente del Real Decreto-Ley 5/2004 de 27 de agosto, y en cuya tramitacion como Proyecto de Ley se
introdujeron una serie de enmiendas dirigidas entre otras a trasponer al ordenamiento juridico espafiol la
Directiva comunitaria 2004/101/CE, de 27 de octubre de 2004, conocida como Directiva “Linking”. El
objeto de esta Directiva es vincular los mecanismos de proyectos previstos en el Protocolo de Kioto, con
el comercio de derechos de emisién de la Union Europea.

El 12 de julio de 2006 el Gobierno presento la propuesta del Plan Nacional de Asignacién de derechos de
emisién para el periodo 2008-2012. Este documento propone el reparto de 144,7 millones de toneladas de
COq/afio y una reserva adicional del 5,5% para nuevos entrantes, lo que supone una asignacion total de
152,66 millones de toneladas de COs/afio, con una reduccién del 19,6% respecto a las emisiones del
2005. De este total, se asignan al sector eléctrico una media de 54,69 millones de toneladas de CO-/afio
frente a las 86,25 millones de toneladas asignadas en el ejercicio 2005, lo que supone una reduccion del
36,6%. No obstante, esta propuesta esta sujeta a posteriores modificaciones.

La CNE ha continuado con los trabajos para la elaboracién de una propuesta de metodologia de
retribucion de la actividad de distribucién, asi como con la elaboracion de las propuestas de Ordenes
Ministeriales de desarrollo del Real Decreto 1747/2003, de 19 de diciembre, por el que se regulan los
sistemas insulares y extrapeninsulares.
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10.RECURSOS DE CAPITAL

10.1 Estructura de financiacidon: Recursos a corto vy largo plazo.

El capital social de Unién Fenosa, S.A. esta integrado por 304.679.326 acciones de 3 euros de valor
nominal, que suponen un total de 914.037.978 euros. El conjunto de los Fondos Propios a 31 de
diciembre de 2005 alcanzaba la cifra de 5.066,8 millones de euros.

Por su parte, a 31 de diciembre de 2005 la deuda financiera bruta se sitia en 6.227,8 millones de euros,
lo que supone una reduccién del 9,9% respecto a la deuda existente a cierre de 2004.

La estructura de la deuda a 31 de diciembre de 2005 es la siguiente:

miles de €
Corto plazo|| Largo plazo Total %
|TOTAL | | 727,3| | 5.500,6| | 6.227,8| | 100,0%
Euros 402,1 3.290,3 3.692,4]| 59,3%
COtras monedas 325,2 2.210,3 2.535,4|| 40,7%
Tipo fijo 266,6 3.817,1 4.083,7 65,6%
Tipo variable 460,7 1.683,5 2.144,1 34,4%
Mercado de capitales 248,3 2.132,1 2.380,4|| 38,2%
Mercado bancario 479,0 3.368,4 3.847,5 61,8%

El mantenimiento del peso de la deuda a tipo fijo, alcanzando a 31 de diciembre de 2005 un 65,6% de la
deuda, y de la vida media, situandose a la misma fecha en 5,7 afios permiten mantener una baja
exposicion de la deuda a futuros incrementos de los tipos de interés.

El peso de la deuda denominada en moneda distinta del euro supone un 40,7% del total y est4 destinada
a cubrir la financiacion de proyectos cuyos activos e ingresos estan denominados en dichas monedas. En
este sentido, mas del 75% de la deuda en moneda extranjera esta denominada en délares.

La evolucién del endeudamiento financiero del Grupo en los tres Ultimos ejercicios se refleja en el
siguiente cuadro:

Miles euros
Concepto 2005 2004 2003

Pasivo no corriente 5.500,6 5.659,4 4.630,4
Deudas en valores negociables 2.132,1 2.089,0 1.319,6
Préstamos con entidades de crédito 3.368,4 3.570,4 3.310,8
Préstamos en Moneda Nacional 1.158,2 1.739,3 1.740,7
Préstamos en Moneda Extranjera 2.210,3 1.831,1 1.570,1
Pasivo corriente 727,3 1.251,8 1.493,9
Deudas en valores negociables 248,3 399,4 613,8
Préstamos con entidades de crédito 479,0 852,4 880,2
Préstamos en Moneda Nacional 153,9 4242 358,3
Préstamos en Moneda Extranjera 325,2 428,3 521,9
Deuda Financiera Bruta|  6.227,8]  6.911,2 6.124,4
[Efectivo y equivalentes al efectivo (*) | 151,1] 199,7] 217,7]

| Deuda Financiera Neta (-2)]  6.076,7]  6.711,5] 5.906, 6|
Nota: Los ejercicios 2004 y 2005 han sido preparados bajo las Normas Internacionales

de Informacion Financiera (NIIF). El ejercicio 2003 se muestra por separado al haber sido

preparado bajo el Plan General Contable vigente en Espaia a dicha fecha

(*) En el ejercicio 2003 recoje los epigrafes de caja e inversiones financieras temporales

(*2) Deuda Fciera. Neta = Deuda Fciera. Bruta - Efectivo y equivalentes al efectivo

La evolucion en los tres dltimos ejercicios de las principales magnitudes y ratios financieros ha sido la
siguiente:
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Miles euros

Conceptos 2005 2004 2003

Deuda financiera a largo plazo 5.500,6 5.659,4 4.630,4
Deuda financiera a corto plazo 727,3 1.251,8 1.493,9
Patrimonio Neto 5.066,8 3.318,1 4.076,8
Atribuible a la sociedad dominante 3.923,8 2.962,3 3.061,5
Intereses minoritarios 1.143,0 355,8 1.015,3
Preferentes 687,1 0,0 609,2
Resto 455,9 355,8 406,1
Capitalizacion total 11.143,5| 10.029,6 9.983,4
Patrimonio Neto 5.066,8 3.318,1 4.076,8
Deuda financiera neta 6.076,7 6.711,5 5.906,6
EBITDA 1.477,3 1.228,8 1.301,2
Coste financiero por intereses de la deuda 421,1 403,1 361,8

Nota: Los ejercicios 2004 y 2005 han sido preparados bajo las Normas Internacionales
de Informacién Financiera (NIIF). El ejercicio 2003 se muestra por separado al haber sido

preparado bajo el Plan General Contable vigente en Espafia a dicha fecha

Durante el ejercicio 2005 la compafiia ha continuado con el plan de reduccion de deuda y mejora de la
estructura de la deuda prevista en el plan de negocio presentado en el ejercicio 2002. La evolucién de los

principales ratios se presenta en el siguiente cuadro:

Miles euros
Principales ratios 2005 2004 2003
Deuda Financiera Neta/Capitalizacion total (1) 54,5% 66,9% 59,2%
Deuda Financiera Neta/Recursos propios 119,9% 202,3% 144,9%
Deuda Financiera a tipo fijo/Deuda Financiera Total 65,6% 68,8% 77,0%
Deuda Financiera a largo plazo/Rec. Propios + Deuda Fciera LP 52,1% 63,0% 53,2%
Deuda Financiera a largo plazo/Recursos Propios 108,6% 170,6% 113,6%
Deuda Financiera a corto plazo/Deuda total 11,7% 18,1% 24,4%
Deuda Financiera Neta/ EBITDA 4,11 5,46 4,54
EBITDA/Coste financiero por intereses 3,51 3,05 3,60

(1) Capitalizacion total= Fondos Propios+ Socios externos+ Deuda financiera neta

La reduccién del endeudamiento durante el ejercicio 2005 se ha debido fundamentalmente a las

operaciones especiales de desinversion, fundamentalmente la venta de Auna. A este respecto, en julio de
2005, los tres accionistas de referencia de Auna, firmaron finalmente sendos contratos de compraventa
con el Grupo Corporativo ONO y France Telecom. El Grupo Corporativo ONO adquiria el 100% de las
acciones de Auna Telecomunicaciones (negocio de telefonia fija), que eran vendidas por Auna
Operadores de Telecomunicaciones. A su vez, France Telecom (FT) adquiria el 80% de las acciones de
Auna Operadores de Telecomunicaciones.

El dia 4 de noviembre de 2005 se produjo el cierre de la venta del negocio de telefonia fija al Grupo
Corporativo ONO. Por su parte, el dia 8 de noviembre de 2005 se completd la operacién de compra por
parte de France Telecom de las acciones de Auna Operadores.

UNION FENOSA vendi6 el 86,6% de su participacion por 1.287 millones de euros, obteniendo una
plusvalia de 660,6 millones de euros.

Adicionalmente, el disponible del Grupo Unién Fenosa en cuentas de crédito a final de afio ascendia a

2.116,0 millones de euros, que permiten hacer frente al servicio de la deuda de los doce meses
siguientes.

10.2 Descripcion de flujos de tesoreria: Fondo de maniobra

Los flujos de tesoreria del Grupo se agrupan en flujos de explotacion, de inversién y de financiacion.

El primer grupo engloba aquellos cobros y pagos relacionados con la actividad habitual de la compafiia:
cobros por la venta de energia y servicios relacionados con el uso de las redes, fundamentalmente, asi
como los pagos asociados a la compra de energia y combustibles, pagos de personal y los servicios
exteriores asociados a su actividad principal. El incremento del beneficio neto, por el crecimiento de la
actividad gracias a la entrada en explotacion de los nuevos proyectos y el aumento de eficiencia de los
negocios, junto a la reduccion de los trabajos realizados para el inmovilizado y las variaciones en el
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capital circulante son los factores que, a pesar del aumento del pago por impuesto sobre las ganancias,
han dirigido el crecimiento del efectivo neto generado por las actividades de explotacion en los udltimos
tres afios.

El efectivo neto generado por las actividades de inversion cubre tanto las salidas de caja relacionadas con
el plan inversor de la compafiia, como las entradas de efectivo procedentes de la enajenacion de activos y
sociedades pertenecientes al Grupo. En este sentido, conforme ha ido madurando el flujo inversor, las
salidas de caja por inversiones se han moderado y muestran un perfil claramente decreciente en el
periodo 2003- 2005. Por otra parte, las desinversiones previstas en el plan de negocio se concentraron en
el ejercicio 2003 con la venta de las distribuidoras de Republica Dominicana, de una participacion del 80%
en el negocio de energias renovables (EUFER) y del 50% del ciclo combinado de Nueva Generadora del
Sur. No obstante, y tal como hemos comentado en el punto 7.2. anterior, el pasado 30 de mayo de 2006
Unién Fenosa ejercio la opcion de recompra frente a Enel por el 30% de la sociedad Enel Unién Fenosa
Renovables (EUFER). Como consecuencia de ello el grupo Enel y Unidn Fenosa pasan a ser cada uno
titulares del 50% de la sociedad.

Adicionalmente, y como ya hemos comentado en el apartado 10.1 anterior, durante el ejercicio 2005 se
procedié a la venta del 86,6% de la participacion del Grupo Unién Fenosa en Auna, lo que supuso una
entrada de efectivo de 1.287 millones de euros en el gjercicio.

Por ultimo, los flujos relacionados con la financiacién de la compafiia incluyen los fondos procedentes del
desembolso de nuevos préstamos, emisiones de preferentes o ampliaciones de capital. Del mismo modo,
englobaria las amortizaciones de deuda y capital, y el pago de dividendos. La compafiia ha seguido una
politica muy activa en términos de sustitucion de préstamos antiguos por nueva financiacién con mayores
plazos y menor coste. En este sentido destaca la emision de participaciones preferentes realizada en
junio de 2005 por Union Fenosa Preferentes, S.A. por un importe nominal del 750 millones de euros,
contribuyendo al objetivo financiero de alargamiento de plazos y reduccion del coste. Al mismo tiempo en
este periodo se ha avanzado en el propdsito de sustituir deuda bancaria por deuda del mercado de
capitales con la emisiéon de bonos en diciembre de 2003 por un nominal de 500 millones de euros y
vencimiento en el ejercicio 2010.

Respecto al reparto de dividendos, la compafiia ha mantenido una politica homogénea de pago anual a
sus accionistas de alrededor de un 45% de su beneficio neto recurrente.

En el punto 20 se incluye el Estado de flujos de efectivo consolidados del Grupo Unién Fenosa para los
tres Ultimos ejercicios.

10.3 Requisitos de préstamo y estructura de financiacion del
emisor

El objetivo de endeudamiento de la compaiiia recogido en el Plan de Negocio sitla la deuda financiera en
5.000 millones de euros en el ejercicio 2007. Como ya hemos comentado, esta reduccion de deuda estara
basada en la generacion de una flujo de caja libre superior a las inversiones a realizar y en la culminacién
del proceso desinversiones.

La estrategia de la compafiia de fortalecer el balance considera el objetivo de deuda financiera
mencionado asi como un nivel de apalancamiento del 50% y/o un ratio de deuda financiera sobre Ebitda
inferior a tres veces en el ejercicio 2007. Los avances realizados durante el ejercicio 2005 han permitido al
grupo situar sus ratios practicamente en los niveles previstos para el ejercicio 2007.

Asimismo, la compafiia continuara con las acciones necesarias para optimizar la estructura de su deuda.
Entre estas acciones destacan las siguientes:

— Alargamiento de la vida media de la deuda

—  Sustitucion progresiva de deuda bancaria por deuda procedente de los mercados de capitales con
objeto de equilibrar las fuentes de financiacion de la compafiia.

— Reduccion del riesgo de tipo de cambio y tipo de interés mediante coberturas constituidas a tal
efecto.

El servicio de la deuda financiera existente a 31 de diciembre de 2005, de acuerdo a las mejores
estimaciones disponibles sobre los intereses devengados por la misma en los proximos ejercicios, es el
siguiente:
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Miles €

Amortizaciones 2006 2007 2008 2009 2010 Resto TOTAL
Deudas con entidades de crédito 479,0 220,2 429,4 553,4 1.091,4 1.074,0 3.847,5
Deuda con entidades de crédito en moneda nacional 153,9] 99,5 98,6 175,1] 4143 370,6 1.312,0
Deuda con entidades de crédito en moneda extranjera 325,2] 120,6| 330,8 378,2] 677,2 703,4 25354
Deudas en valores negociables 248,3 722,5 3,7 56,5 567,5 781,9 2.380,4
[Intereses | 263,0] 235,6] 170,5] 150,2] 102,4] 921,6)
[ Total servicio de la deuda] 990,2]  1.1783] 603,5] 760,1]  1.761,3]  1.856,0 7.149,4]

Respecto a las amortizaciones de valores negociables, el saldo de 2006 incluye fundamentalmente los
pagarés a corto plazo vivos a 31 de diciembre de 2005. En 2007 vence la emisidon de bonos denominados
en euros realizada en 2002 por 700 millones. Las amortizaciones de deuda en valores negociables con
vencimiento en el ejercicio 2010 se corresponden en su mayoria con el vencimiento de una emisiéon de
bonos por importe de 500 millones de euros.

Algunas operaciones de financiacion de la sociedad, cuyo importe no es significativo en el conjunto global
de la deuda del Grupo, estan ligadas, de acuerdo con las préacticas habituales del mercado, a la evolucion
de determinados ratios financieros y al cumplimiento de ciertos requisitos en caso de producirse hechos
que afecten a la actividad principal del Grupo.

El importe de la deuda tomada por las filiales del grupo garantizada por Unién Fenosa, S.A. a cierre de

ejercicio suponia aproximadamente el 5% de la deuda consolidada. Por dltimo, la deuda con entidades
accionistas suponia Unicamente el 0,83% de la deuda consolidada.

10.4 Restricciones sobre el uso de los recursos de capital

Unién Fenosa considera que no existen restricciones sobre el uso de los recursos del capital que puedan
afectar de manera importante a las operaciones del emisor. No obstante, y a efectos informativos, es
importante destacar la existencia de determinadas clausulas, habituales en los mercados financieros para
financiaciones a largo plazo, ligadas al cumplimiento de determinados ratios financieros. La compafiia
considera que dichas clausulas no afectaran de manera material al uso de sus fuentes de financiacion.

La mejora de los mercados y el fortalecimiento de la situacion financiera del grupo en los ultimos
ejercicios han permitido a la compafiia avanzar en su politica de eliminacion de este tipo de compromisos
de sus contratos de financiacion, afectando en la actualidad a una parte poco significativa de los recursos
de capital empleados por el grupo. En concreto, los ratios financieros contemplados se refieren
basicamente al mantenimiento de determinados niveles de:

- Apalancamiento (deuda y fondos propios)

- Cobertura de intereses (EBITDA o FGO sobre gasto financiero). (FGO= Fondo Generado en las
Operaciones)

Al cierre del ejercicio 2005, Unién Fenosa S.A. y las sociedades filiales cumplen con todas las clausulas
restrictivas de los préstamos en vigor y no espera que se puedan producir incumplimientos en el futuro.

10.5 Fuentes de fondos para inversiones previstas

El elevado grado de avance en el plan de inversiones del emisor implica unos desembolsos pendientes
reducidos que podran ser cubiertos por la generacion de caja de las operaciones del grupo, al tiempo que
se reduce la deuda segun los objetivos mencionados.
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11.INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS

En el dmbito interno, durante el afio 2005 se ha concretado, a través de una nueva Politica de |+D
aprobada por el Comité CAMID, el enfoque basico que debe seguirse en esta area y se ha desarrollado
un nuevo Plan de I+D para generacion y redes, con un horizonte a cuatro afios y previsién de
actualizaciones anuales en funcién de los avances que se vayan registrando con relaciéon al mismo. La
Politica y el Plan, se consideran una parte importante del desarrollo del modelo de 1+D en Unién Fenosa,
en el cual se ha avanzado también significativamente a través de la especificacion de un sistema de
gestion que permita implantarlo y ponerlo en practica de la manera mas eficiente posible.

En su conjunto, el esfuerzo en 1+D durante el afio 2005 ha sido de 18,0 millones de euros frente a los 13,3
y 18,5 millones de euros de los ejercicios 2004 y 2003 respectivamente.

Las actuaciones basicas en este area se han centrado en la formacion, transferencia de tecnologia y
participacion en foros de innovacion tecnoldgica.

En formacion se ha llevado a cabo en colaboracion con las otras areas CAMID, la guia on-line de
Introduccion a la Calidad, Medio Ambiente e I+D. En lo relativo a la 1+D, se espera con ella la adquisicién
por parte de las personas de Unidn Fenosa de unos conocimientos basicos sobre la [+D y su enfoque en
la compafiia que les permitan orientar adecuadamente los temas que, en su ambito de gestion, puedan
ser objeto de innovacion.

En transferencia tecnoldgica, se ha sostenido el flujo de conocimiento hacia la empresa desde el Electric
Power Research Institute (EPRI) en los campos de operacion y mantenimiento de las turbinas de gas y de
las calderas de recuperacion.

Finalmente, ademas de continuar con la participacion activa en COTEC y el IERE (International
Electricity Research Exchange Council), foros de innovacién tecnologica de primer orden, se ha
colaborado en la formacién de las plataformas tecnolégicas europeas y espafiolas relativas al CO, y a las
redes eléctricas futuras.

Dentro de la actividad de 1+D relativa al area de generacion, los proyectos mas significativos del 2005 se
han orientado tanto hacia el apoyo a la operacion de instalaciones y de mercados, como hacia la
inspeccion y gestion de la vida de las instalaciones. Como ejemplo, se destaca la finalizacion del Proyecto
CARES (Célculo de rendimientos y escenarios), el cual posibilita la realizacion de célculos de
rendimientos en centrales térmicas de forma mas sisteméatica y funcional, y del Proyecto RICE (Reduccién
de inquemados y control de ensuciamiento), con la realizacion de las Ultimas pruebas de combustién en
La Robla | e identificando recomendaciones para optimizar la combustién. Respecto a proyectos ya
finalizados, destaca la terminacion de los proyectos RIPLA (Robot de inspeccién de paredes de calderas
de centrales térmicas), y SITDI (Sistema integrado de técnicas de diagndstico para turbinas de gas). Un
afio mas, se ha continuado con la gestion de la Planta Fotovoltaica de Toledo PV, planta pionera en
Europa en la que se vienen estudiando diversos efectos y entre ellos, los debidos al envejecimiento de los
paneles solares en este tipo de instalaciones.

En el area de redes cabe destacar el proyecto de monitorizacion de transformadores mediante sensores
on-line y el proyecto constructivo y de fabricacion de las primeras subestaciones blindadas (66 kV) en el
ambito rural. También se ha continuado con la extensiéon del concepto de movilidad en nuevas
aplicaciones para el &mbito comercial.

Con respecto al area de sistemas, los hechos mas relevantes han sido los de la introduccion de la
tecnologia multiservicio IP MPLS en la red troncal de telecomunicaciones y la realizacion de un piloto de
telefonia IP sobre dicha red, la profundizacién en el proyecto de movilidad con la incorporacién de nuevos
dispositivos maviles y nueva tecnologia especifica de programacion, la integracion de la voz para la
operacién de los sistemas corporativos y el desarrollo de herramientas avanzadas para mejorar el
proceso de construccién de aplicaciones.

En Soluziona, el area de consultoria ha llevado a cabo diversos proyectos innovadores, entre los que
puede destacarse el desarrollo de un sistema de informacion especializado en la gestion integrada de los
impuestos que cubre de forma global las necesidades de una administracion tributaria (Proyecto
Tributarium), el desarrollo de un sistema de trading para gestionar de forma agil y fiable todo el ciclo de
operaciones y procesos en las multiples transacciones comerciales en los mercados internacionales de
energia y el desarrollo de un sistema de reconciliacion de datos en balances de centrales térmicas. El
area de ingenieria ha dedicado también un esfuerzo notable a la vigilancia tecnolégica de la evolucion de
diferentes tecnologias y ha colaborado con las areas de generacion y redes en diferentes proyectos y
propuestas de programas publicos de 1+D.

Durante el afio 2005 se ha continuado con el desarrollo de un sistema de gestion para el conjunto de las
unidades y divisiones de Unién Fenosa tomando como referencia la serie de normas UNE 166000 EX.
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Adicionalmente, se ha realizado un notable esfuerzo con el fin de incrementar la participacion de Union
Fenosa en los programas europeos y nacionales de I+D. En este sentido, se han presentado varias
propuestas de desarrollo de proyectos a los programas nacionales PROFIT y CENIT, asi como a los
programas internacionales de la CECA y del VI Programa Marco de la Union Europea.

Las principales patentes y marcas de la Sociedad son explotadas en régimen de propiedad, si bien

revisten una importancia relativa en la actividad de la misma. La Sociedad realiza los esfuerzos
necesarios para proteger los activos que integran su propiedad industrial.
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12.INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

12.1. Evolucion de los negocios

Los primeros meses del ejercicio 2006 se estan caracterizando por una hidraulicidad superior a la del
ejercicio anterior, aunque todavia por debajo del comportamiento historico, por los elevados precios del
petréleo y carbdn, con impacto en los negocios de generacion y comercializacion y por la significativa
mejora en los negocios del gas y eléctrico internacional.

La evolucion conseguida en los dos primeros afios del Plan Estratégico permite a Uniéon Fenosa reafirmar
los importantes compromisos asumidos para el futuro, tal y como ha puesto de manifiesto en sus
reuniones periddicas tanto con accionistas e inversores como con medios de comunicacion.

En los primeros meses de 2006 se ha puesto de manifiesto la estrategia energética integrada de Unidn
Fenosa en los negocios de gas y electricidad. En este afio Unidn Fenosa dispondra de 2.000 MW de ciclo
combinado propios en la Peninsula Ibérica a los que se destinaran buena parte de los aprovisionamientos
de gas contratados. De esta forma, Unién Fenosa habia puesto en explotacion hasta el final de 2005 la
planta de licuefaccion de Damietta, los metaneros que transportan el gas natural licuado hasta la
peninsula, la planta de regasificacion de Sagunto y los ciclos combinados en Espaiia.

La entrada en operacion del ciclo combinado de Aceca y la finalizacion de la planta de regasificacion de
Mugardos permitiran reforzar el caracter integrado del posicionamiento de Unién Fenosa en el negocio del
gasy la electricidad.

Las condiciones de coste y opcionalidad de los contratos de suministro de gas de Egipto y Oméan permiten
a Union Fenosa contemplar el ejercicio actual desde una posicibn mas comoda que el resto de sus
competidores. En un entorno de precios de los combustibles mas altos Unién Fenosa cuenta con unos
contratos que le protegen de estas subidas de precio, incrementando la ventaja competitiva respecto del
resto del sector.

La prioridad en el negocio internacional se va a centrar en el aumento de la rentabilidad y en la
disminucion de la exposicién, para lo que Unidon Fenosa mantendra sus esfuerzos en la mejora de los
costes operativos y de los indices de cobro dentro del negocio de distribucion eléctrica.

Soluziona continuara aportando valor como operador integrado en los negocios de consultoria e
ingenieria especializados, a expensas del resultado final de las negociaciones que se estan llevando a
cabo en la actualidad para la posible integracion de los negocios de consultoria y tecnologias de la
informacion en Indra, tal y como hemos comentado en el apartado 7.2. anterior.

12.2. Operaciones sinqulares del periodo

Con fecha 23 de enero de 2006, la CNMV autorizd la Oferta Publica de Adquisicion de acciones lanzada
por ACS, Actividades de Construccion y Servicios, S.A. sobre el 10% del capital de Unién Fenosa a un
precio de 33 euros por accion. El 1 de marzo de 2006, dicha Comisién Nacional comunic6 que la citada
OPA habia concluido con éxito, acudiendo accionistas con capital suficiente para cubrir el 10% solicitado
por la compafiia ofertante.

El 24 de febrero de 2006, el Gobierno publicé los Reales Decretos 3/2006, por el que se modifica el
mecanismo de casacion de las ofertas de venta y adquisicién de energia presentadas simultdneamente al
mercado diario e intradiario de produccion por sujetos del sector eléctrico pertenecientes al mismo grupo
empresarial, y 4/2006, por el que se modifican las funciones de la Comisién Nacional de la Energia.

El primer Real Decreto tiene por objeto limitar el déficit de tarifa de las actividades reguladas hasta la
publicacion de las medidas definitivas que modifiquen el actual marco regulatorio. En este sentido, de
forma provisional y hasta la publicacion de la nueva regulacion del sector, establece por una parte la
obligacion de que la energia ofertada en una misma franja horaria por la generadora y demandada por la
distribuidora sea liquidada internamente en aquellos grupos en los existan ambos negocios de generacion
y distribucién a un precio fijo de 42,35 euros/ MWh. Por otra, se establece que de la retribucién de la
actividad de produccion de energia eléctrica se minorara el importe equivalente al valor de los derechos
de emisidon de gases de efecto invernadero asignados gratuitamente a los productores de energia
eléctrica.

Dado el caracter provisional de estas medidas y la no existencia a la fecha de publicacién de este folleto
del desarrollo normativo del mencionado Real Decreto, el impacto de dichas medidas en la cuenta de
resultados del Grupo Union Fenosa no puede ser cuantificado con exactitud. No obstante, el impacto en
los estados financieros del primer semestre de 2006 asciende a un total de 161,7 millones de euros, de
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los cuales 74,6 millones de euros corresponden a la bilateralizacion de contratos al precio fijo de 42,35
€/accion y 87,1 millones de euros corresponden a la minoracion estimada por los derechos de emision.

El segundo Real Decreto establece un cambio en la ley 34/1998 del Sector de Hidrocarburos por el cual
los cambios de participacion en aquellas sociedades que desarrollen actividades que tienen la
consideracion de reguladas estaran sometidos en adelante a la autorizacién de la Comisién Nacional de
la Energia (CNE).

Con fecha 21 de marzo de 2006, el Gobierno de la Republica Dominicana aboné a UNION FENOSA un
total de 296 millones de ddlares en concepto de pago anticipado de la deuda que tenia pendiente con la
compaiiia. El Gobierno dominicano mantenia con UNION FENOSA una cuenta a pagar por la adquisicion
de la participacion de las distribuidoras eléctricas de UNION FENOSA en aquel pais, Edenorte y Edesur.
Este pago implica cancelar en un solo plazo la deuda pendiente, que tenia una duracién de 12 afios a
partir de 2003.

El Estado dominicano habia llegado a un acuerdo con UNION FENOSA en septiembre de 2003 para
adquirir las distribuidoras Edenorte y Edesur, de las que la empresa poseia el 50%. Este acuerdo
establecia un plazo de 12 afios para abonar la compra de las distribuidoras.

El 29 de marzo de 2006, UNION FENOSA Gas y el Gobierno de Oman inauguraron la planta de
licuefaccion de Qalhat LNG en el Sultanato de Oman, con una capacidad de producciéon de 4,4 bcm
anuales.

Qalhat LNG, la empresa propietaria de la planta, esta participada por UNION FENOSA Gas, que tiene el
7,36%; el Gobierno de Oman, con el 55,84% y Oman LNG, con el 36,8% restante. UNION FENOSA Gas
tiene ademas comprometida la adquisicién del 50% de la produccién de la planta, 2,2 bcm anuales de
gas, durante 20 afios.

El 30 de abril de 2006, la central nuclear José Cabrera, ubicada en el municipio de Almonacid de Zorita
(Guadalajara), quedd definitivamente desconectada de la red eléctrica en cumplimiento de la orden
emitida por el Ministerio de Economia el dia 14 de octubre de 2002. Dicha central ha funcionado durante
38 afios. La parada supone el inicio de la fase de preparacién para el desmantelamiento, que llegara
hasta abril de 2009. Entonces se producira el traspaso de la titularidad de la instalacibon a ENRESA
(Empresa Nacional de Residuos Radioactivos, S.A.), que se encargara de su desmantelamiento.

Con fecha 23 de junio de 2006 se aprob6 el Real Decreto-Ley 7/2006 por el que se adoptan medidas
urgentes en el sector energético (ver apartado 5.1.4.).

Con fecha 30 de junio de 2006 se aprobé la ORDEN ITC/2129/2006 por la que se regula la contratacion a
plazo de energia eléctrica por los distribuidores en el segundo semestre de 2006 (ver apartado 5.1.4.).

Por ultimo, el pasado 30 de junio de 2006 se aprobo el Real Decreto 809/2006 por el que se revisa la
tarifa eléctrica desde el 1 de julio de 2006. En el se aprueba una subida promedio de la tarifa media o de
referencia del 1,38% como resultado de incrementar los costes en la cuantia correspondiente a la

anualidad que resulta para recuperar linealmente el valor actual neto durante un periodo de 14 afios y
medio del déficit de ingresos del ejercicio 2005 (ver apartado 5.1.4.)

13.PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS

El emisor no acompafia prevision o estimacion de beneficios.

Documento de registro de acciones del ejercicio 2006/ Pag. 57

UNION FENOSA



14. ORGANOS ADMINISTRATIVO, DE GESTION Y DE SUPERVISION Y ALTOS DIRECTIVOS

14.1. Identificacion y funcion de los administradores y altos directivos de la sociedad emisora
Consejeros Cargo Formacion Experiencia
Pedro Jos=é Lopez Jiménez Presidente Ingeniero de Caminos, Canalesy Puertos. PADE del IESE  |A lo largo de su trayectona profesional ha ejercido cargos relacionados
[Consejero externo con el sector energético, entre ellosla presidencia de Endesa. También
dorninicall fue consejero de Union Eléctdca, entre 1979 y 1981, ¥ de Unidn

Eléctrica Fenosa entre 1782 vy 1983, Asimismo fue fundador y pAimer
presidente de la Federacion Empresanal de la Industra Eléctrica y es
vocal de la Junta Directiva del Club Espaniol de la Energia. Ejerce, entre
otras responsabilidades, las de consejero y vocal de la comision
ejecutiva de ACS Actividades de Construcciones vy Servicios. Es
vicepresidente de Cobra v Dragados, asi como miembro de los consejos
de otras empresas del grupo ACS.

Honorato Lépez lala Vicepresidente  |Ingeniero de Carminos, Canales y Puertos por la Escuela|Es Vicepresidente Primero v Consejero Delegado de Unidn Fenosa,
Primero y Técnica Superior de Madrid v Graduado en Alta Direccidn|S. A, Presidente de Soluziona, Presidente de R-Cable y Consejero vy
Consejero por el IESE. Medalla de Honor del Colegio de Ingenieros|miembro de la Comision Ejecutiva de Auna. Desde 1772, que =e
Delegado de Caminos, Canalesy Puertos. incorpord @ Unidn Fenaosza, ha ocupade diferentes cargos, entre otros,
[Consejero loz de Secretarioc Técnico, Subdirector General de Sisternas de
ejecutivo) Infarmacion v Telecormunicaciones v posterormente Director General

de Comercial y Sisternas.

Jose Luis Mendez Lopez Vicepresidente  |Profesor Mercantil [Escuela de Comercio de La Corufia) y|Director General de Caixa Galicia, Presidente de Corporacidn Caixa
[Consejero externo |estudios  de  Ciencias Econdmicas vy Empresariales|Galicia, Grupo Ahormo Corporacion Financiera, EMCE, Vicepresidente de
dorninicall [Universidad Complutense de Madrid). Union Fenosa, Consejero de CECA, Grupo Sacyr, Sacyr-Vallehermoso,

Miembro Consejo Asesor BT Espana. Desarmolla tareas docentes de
Hacienda Piblica y Economia de la Empresa (Universidad Complutense
de Madrid y de Teora Econdmica en el Colegio Universitario v Escuela
de Estudios Empresariales de La Corufia [Universidad de Santiago de
Compoatelal. Asimismo es Yicepresidente de la Fundacion Caixa Galicia
Claudio Sanmartin ¥y pertensce al Patronato Fundacion Prncipe de
Astunas, entre otros.
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Consejeros

Cargo

Formacion

Expenencia

José Mara Aras Mosquera

Yicepresidente
[Consejero externo
darninical]

Licenciado en Derecho de la Universidad de Santiago de
Cornpostela, PADE del IESE

Presidente del Banco Pastor y Vicepresidente de la Fundacion Pedro
Barmié de la Maza. Adermés es Consejero y Vicepresidente de Hullas del
Coto Cortés

Antonio Garcia Fermer

Consejero
[Consejero externo

Ingeniero de Caminos, Canalesy Puertos

Comenzo =u carmera profesional en el grupo ODragados, donde llegao a
serpresidente en 2002, En diciernbre de 2003 fue nombrado

darninical vicepresidente sjecutivo de ACS tras la fusidn con Grupo Dragados, 5 A,
responsabilidad que ostenta en la actualidad. E= consejero de Abertisy
rbis.

Joz= Mara Lozaiga Vigur Consejero Profesor mercantil Presidente de Mercapital, 5.L..Cuenta con una extensa experiencia en

[Consejero externo

el sector financiern, donde comenzd en 1954 en Banco Vizcaya.

darninical] También preside Bodegas Lan vy es vicepresidente de Zardoya Otis v
Banco Urquijo. Participa en los consejos de administracidn de ACS,
Ocecidental Hoteles Management, Grupo Hospitalado Quirdn v Otis
Elevadores de Portugal, entre otro=.
PR Pisa, 5.4, representada por Consejero Licenciado en Derecho por la Universidad Complutense de|Representante de PR Pisa, 5.4 Ha ocupado puestos de responaabilidad

Guillermo de la Dehesa Romemo

[Consejero externo

Madnd [1959-1942]. Estudios de Economia en la

entre los que destacan, entre otros, los siguientes: Jefe de Oficina del

dominical] Universidad Cornplutense de Madrd [19463-1968), Técnico|Banco de Espafia [1980], Consejero de Renfe, IEERLA, IMH, ICO. En la
Comercial y Econornista del Estado [1948) actualidad es consejero de SCH, AVIVA, CAMPOFRIO, TELERIZZA v
Unian Fenosa. Presidente de AVIVA, Consejo Rector del Instituto de
Ermpresa, Yicechairman de Goldman Sachs en Europa, ¥ Director de
CEPR.
Julia Sacristan Fidalgo Consejero Quirnico de profesian Consejero de ACS Actividades de Construccion v Servicios, 5.4, de la

[Consejero externo
dorminicall

que es miembro de su comité de auditona. Es también consejern
dorinical  de  ACS AUMAR ¢ SACE  [filial de  Abertis
Infreestructuras, 5.4, Asimismo, es  administrador dnico de la
compania Beblasa, SA., dedicada a la comercializacion de quimica

en

basica.
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Consejeros

Cargo

Formacion

Experiencia

Manuel Delgado Salis

Consejero
[Consejero externo

Licenciado en Farmacia y Derecho.

En la actualidad es consejero de ACS Actividades de Construceidn y
Servicios ¥ de DOragados, asi como presidente de Profesionales de la

dorninicall Medicina v de la Empresa [Grupo Hospitalaro Hospital de Madrid).
Ejerce la abogacia en au propio despacho. Ha pertenecida, entre otros,
a los conasjos de administracion de Caja de Ahormos v Monte de Piedad
de Madrd y de Construcciones y Contratas.
JE'll-IgEl Garcia Altozano Consejero Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos v MBA por lalActualmente, es director general Corporative de ACS Actividades de

[Consejero externo

Universidad de Dayton [Ohio).

Conatruccion ¥ Servicias, presidente del Consejo de Administracion de

darninical ¥fera Moviles y vicepresidente de Abertiz. Ha =ido presidents de
Bankers Trust y miembro de su Consejo Europeo y socio del banco.
Entre 1984 1970 fue director general del Instituto Macional de
Industriz (101
Jozé Luis del Valle Pérez Consejero Abogado del Estado Fue director de la asesora jurdica nacional de UCD desde 1977 2 1982
[Consejero externo Oiputado en la legislatura 1979-1782 y subsecretanio del Ministerio de
darninical] Administracion Termtoral entre 1981 ¥ 1982, En la actualidad, es
presidente de lasfiliales en Espania del fabricante aleman de
neumnaticos Continental AB. Es consejero-secretario de ACS Actividades
de Construccion v Servicios, 5.4, v secretario general del grupo ACS.
Santos Martinez-Conde y Consejero Ingeniero de Caminos, Canalesy Puertos y Maater en Es directorgeneral de Corporacion Financiers Alba; conssjero de ACS

Gutiérmez- Barquin

[Consejero externo

Direccian y Adrinistracion de Empresas [lcade].

Actividades de Canstruccion y Serviciosy presidente de au Comite de

dominical] Auditona; consejero de Acerinox, ACS Serviciosy Concesiones, ACS
Servicios, Comunicaciones y Energia, Oragados y Autopistas
Concesionaria Eapanola [Acesa).
Manuel Jowe Capellan Consejero Ermpresano Presidente de Fadesa, empresa inmobiliaria. Es presidente de la
[Consejero externo Asociacion de Promotores de Edificaciones y Suelo de Galicia
darninical [FEPROGA] v de la Asociacion Provincial de Promotores Inmobiliarios.

Es, ademas, miembro del comité ejecutivo de la Asociacion Nacional de
Promotores de Espana, asi coro de los comités arganizadores del
Salan Inmobiliado de Madrid v Barcelona Meeting Point. .
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Consejeros

Cargo

Formacion

Expenencia

Juan Cardos Rodrguez Cebrian

Consejero
[Consejero externo
darninical]

Ermpresano

Trabajo en las diferentes areas del Brupo Inditex durante 30 anos.
Desde 1925 hasta 2005, ha sido Consejero de Inditex y Presidente de
distintas sociedades de Inditex. En la actualidad, pertenece al Conasejo
de Administracion de Corporacion Caixa Balicia, Fomento de |niciativas
Inmabiliadas v varas sociedades mas

José B. Terceiro Lomba

Consejero
[Consejero externo
darninical]

Catedrdtico de Economiz Aplicada en la Universidad
Complutense de Madnd.

Presidente de Bioetanol Galicia y del Consejo Asesor de Abengoa;
Consejero de Carporacion Caixa Galicia, Aberdeen Intemational Fund,
Grupo PRISA, Ibera, Telvent v del Cansejo Econdrnico v Sacial en au
condicion de experto. Es vocal cientifico del Alto Consejo Consultiva de
Investigacian v Desarmolla de la Presidencia de la Generslitat
Yalenciana ¥ miembro de la Ponencia de Ciencia y Tecnolagia del
Conszello de Cultura Galega.

Luis Esteban Marcos

Consejero
[Consejero externo
darninical]

Consignatarno de Buquesy Transitario.

Consejero de Caja de Ahormos del Meditermaneo, Consejero de
Movocargo  Alicante, 5.L., Vicepresidente de Sociedad Proyectos
Telernaticos de la Corunidad Valenciana, S.A.. Consejero de Autaridad
Portuaria de Alicante. Tiene intereses econdmicos en Movocargo, 5.4,
Consignaciones Martimas Intermacionales, 5A  Entre otros fue
Presidente de la Camars Oficial de Comercio, Industria y Navegacian de
Alicante deade 1974 a 2002 vy de la Comisidn de Mavegacidn del Consejo

Superiorde Camaras de Cormercio, Industria y Navegacion de Espana.

Alfonso Porras del Corral

Consejero
[Consejero externo
darninical]

Licenciado en Derecho, especialidad economica por la
Universidad de Deuosto, licenciado en Derecho por la
Universidad de Valladolid

Inspector de Finanzas del Estado, desempena diversos puestos de
responsszbilidad en la Direccion General de Impuestos Indirectos v en la
de Inspeccidn. Se incorpora al Banco Pastor en 1973 carno Director
General Adjunto, en 1978 es designado miembro del Consejo de
Administracion. Entre 1979 v 2002 fue Conssjera Dirsctor General de
este Banca. Actualmente es Consejero y miembro de la Comisidn
Delegada del Consejo de Administracion del Banco Pastor.
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Consejeros Cargo Formacion Experiencia
Caixa de Aforros de Vigo, Ourense Consejero Profesor mercantil. Doctor Honors Causa por la|Es Director General de Caixanova desde el afio 1745, Es también
& Pontevedra [CAIANOWA] [Consejern externa |Universidad de Vigo. Presidente  de Lico-Corporacidn, Vicepresidente del grupo de
representada por D, Julio dominicall Telecomunicaciones  "R" y del Banco Gallego. Tambien es
Fermandez Gayoso. representante de Caixanova en los consejos de Confederacion Espariola
de Cajas de Ahorros, Caser o Ahormo Corporacion Financiera. Desade el

ano 2004 preside la Fundacion Caixanova.
José Antonio Olavarmeta Arcos Congejero Estudios de organizacidn bancara, contabilidad, calculo|Actualmente es el director general adjunto de la Confederzcion

[Consejero externa
independiente]

mercantil, derecho mercantil asi como Filosofia y Letras

Espafiola de Cajas de Ahormo [198%). Es Presidente de Ahormo y
Titulizacian; Yicepresidente del Inatituta Mundial de Cajas de Ahormos,
Presidente del Comité de Mercado de Capitales, Vicepresidente de
Ahormo Corporacion, Consejero de Intermational Securties Market
Agsociation, Consejero de Analistas Financierosy de Europ Assistance

Femando Fermandez Tapias
Roman

Congejero
[Consejero externa
independiente]

Empresano

Maviero y Ex-Presidente de la Confeder=scion Empresanal
Independiente de Madrid [CEIM]. En la actualidad es Presidente de la
Carmara Oficial de Comercio & Industria de Madrid

Elias Velasco Garcia

Consejero
[Consejern
gjecutivo)

Ingeniero de MWinas por la Escuela Técnica Superior de
Ingenieros de Minas de Madrid [945], Cursc de Alta
Direceian- PADE en el IESE.

Actualmente es Caonzejero Director General de Unidn Fenosa, S A
Administrador Solidario de Union Fenosa Generacion, Presidente de
Union Fenosa Bas, Wicepresidente de Enel Union Fenosa Renovables,
presidente de Spanish Egyptian Gas Company, Presidente del Comité
Espafiol del Consejo Mundial de la Energia. Vicepresidente de Mueva
Generadora del Sur, Vicepresidente del Consejo y Presidente de la
Comision Ejecutiva de Planta Regasificadora de Sagunto, S.A
Consejero de SOGAMA, Consejero de Red Eléctrica de Espafis,
Consejero de la Compania Espafola de Industdas Electroquimicas
[CEDIE), 5.A. Ha sido Director General de EMAGAS.

Emesto Berardo Mata Lopez

Consejero
[Conssjern
gjecutivo)

Licenciado en Ciencias Econdmicas.  Universidad de
Ginebra [1959-1984). Graduado por IESE-Barcelona (1973
1974].

Actualmente es Consejero adjunto al Presidente de Union Fenosa,
Presidente de APFLUS+, Consejero de Abertis, Aurnar, Cepsa, Parques
Reunidos; Presidente de la Comision de Auditora y Control de Abertis,
Asezor estratégico de Knight Frank, Senior Advisar de Star Capital,
miembro del Consejo Asesor de la Fundacion Palitécnica de Catalufiay
Profesor de Postgrado en el MBA de la Universidad Palitécnica de
Madrid, Master de Direccion de Sistemas de la Informacion y
Comunicacion.
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Mombre

Cargo

Formacion

Experiencia

Direccion

Ramon Movo Cabrera

Secretanio General y
del Consejo de
Adrninistracian

Abogado del Estado y MBA porla Harvard Business School
(1992-1994).

Ha s=ido vocal del Consejo de Administracion de Union Fenosa, S.A
(2000-2004]. Secretario General ¥ del Consejo de Union Fenosa, S.A.
Conszejero de Unidn Fenosa Gas.

Jose Antonio de Tomas Alonsao

Desarmollo Corporativa

Ingeniero Maval, Universidad Politécnica de Madrd [1788]
v MBA porla Universidad de Houston (1920]

Deade 2002 es Secretario Técnico en dependencia de la Presidencia de
nian Fenosa, 5. A,

Juan José Gonzalez Lapez

Secretario General de
Control

Ingeniera de Carminos, Canales y Puertos. Curso PADE,
master del IESE.

Ingresd en Unidn Fenosa en el afio 1981, En el afio 1994 pasd afarmar
parte del equipo directive de Unidn Fenosa. Fue Director-Secretario
Técnico, mas tarde Subdirector General de Planificacion, Control vy
Auditoria Interna.

Juan Luis Lopez Cardenete

Director General de
Redes

Ingeniero  de Caminos, Canales y Puertos por la
Universidad Palitécnica de Madrd. Master en Economia y
Direccion de Empresas porel IESE.

Director General de Redes de Union Fenosa, 5 A, Profesor del IESE.

José Maria Paz Goday

Secretaro General de
Regulacion

Ingenieno Industnal.

Esenla actualidad Secretario General de Regulacion de Union Fenosa,
empresa en la que ha desempenado, entre otros, los cargos de Directar
de la Secretada General de Regulacion, Director de Accion
Intermacional de la Direccidn General de Generacion.
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Nombre Cargo Formacion Experiencia
Direccion
Santiago Roura Lama Consejero Delegado de (Ingeniero de Caminaos, Canalesy Puertos. Masteren EsDirector General de Telecormunicaciones y Sisternas de Unidn
Soluziona y Director Direccion ¥ Administracian de Emnpresas parla Universidad |[Fenosa, S A, Consejero Delegado de Soluziona y Conaejero de
Generzl de Politécnica de Madnd Applus+.
Telecomunicacionesy
Sisternas
José Mana Vazquez-Pena Director General de Licenciada en Derecho porla Universidad de Santiago de|Letrada del Ministedo de Trabajo hasta =u incorporzcian a Unidn
Recursos Compostela ¥ Diplomado en Alta Direccidn de Empresas|Fenosa en 1978, Actualmente es Director General de Recur=os ¥
porel IESE. miembro del Comité de Direccion de Union Fenosa. Administrador
Salidario de General de Edificios y Solares [GESS), Consejero de
José Luis Zapata Pinar Director General de Ingeniern Industial (1974). Licenciado en Derecho [1999) |Es Director General de Unidn Fenosa Generacian.
Generacidn IESE [1992]
Miguel Angel Anas Arias Directorde Minera Ingenieros de Minas por la Eacuela Técnica de Owieda. |[Actualmente es Director General de Lignitos de Meirama, Director de
Curso Superor de Megocio Energético de ICADE. Master|Mineda de Unidn Fenosa, Consejero de MIMALCA, Administradaor
Postgrado. Solidario de Pizarmas MAHIDE y Rocagest. Pertenece al Consejo Asesor
de la Confederacion de Empresarios de Galicia y del Conse
Alejandro Sanchez Bustamante Director de Servicios Licenciado en Derecho Director de los Servicios Jurdicos de Unign Fenosa, 5.A. Consejero y
Jurdicas Wicesecretaro de Eléctrica Conquense, S.A. Pertenece al Comite
Jundico de Unesa. Secretario del Consejo de Administracion de Enel
Unign Fenosa Renovables, Compania Eapaniola de Industr
José Manuel Yelasca Guardado Director General de Licenciada en Cienciaz de la Informacian. Madrd. LICM Es Director de Comunicacion de Unidn Fenosa. Vicepresidente de
Comunicacian Farética v participa en el Comité Asesor Empresaral del Real Inatituto
Elcano de Estudios Intemacionales y Estratégicos.
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La direccion profesional de los administradores y altos directivos a estos efectos es el domicilio social de
la compafiia: Avda. San Luis, 77 - 28033 Madrid.

Con fecha 26 de julio de 2006 el Consejo de Administracién aprobd la incorporacion de D. Carlos
Sanchez Albornoz como Director General Corporativo. No obstante, a la fecha del presente folleto no ha
tomado posesién del cargo por lo que no se incluye informacion relativa a su persona en el mismo.

No existe relacion familiar entre ninguno de los administradores y/o altos directivos de la compafiia.

Ni los administradores, ni los altos directivos de la compafiia han sido condenados por delitos de fraude,
ni han sido incriminados de forma publica oficial o sancionados por autoridades estatutarias o reguladoras
en los ultimos cinco afios.

Ninguna de estas personas en el ejercicio de sus funciones como miembro del érgano de administracion,
gestidn, supervision o alto directivo ha tenido relacién con ninguna quiebra, suspension de pagos o
liquidacion en los Ultimos cinco afios.

Ninguna de estas personas ha sido descalificada por un tribunal por su actuacién como miembros de los
organos administrativos, de gestion o de supervision de una sociedad emisora, ni por su actuacion en la
gestion de los asuntos de una sociedad emisora en los Gltimos cinco afios.

A la fecha del presente folleto los titulares de la Direccion General Financiera y la Direccion General
Econdmica se encuentran pendientes de designacion.

14.2. Conflictos de intereses de los 6rganos administrativo, de
gestion y de supervision, y altos directivos

Los Consejeros Yy los miembros de la alta direccibn mencionados en el apartado anterior no han
comunicado a la Sociedad la existencia de ningun conflicto, directo o indirecto, con el interés de la
Sociedad segun lo previsto en el articulo 127 ter. de la Ley de Sociedades Andnimas. La Sociedad no ha
tenido conocimiento por otros medios de la existencia de tales conflictos.

No existen acuerdos con accionistas, clientes, proveedores u otros en virtud de los cuales alguna persona
de las mencionadas en el apartado anterior hubiera sigo designada miembro de los érganos de
administracion, de gestion o de supervision, o alto directivo.

No obstante, los accionistas principales nombran a sus representantes en el Consejo de Administracion.
En la actualidad son los siguientes:

Accionista % Capital Consejeros representantes

Pedro José Lépez Jiménez
Manuel Delgado Solis

Angel Garcia Altozano

Santos Martinez-Conde y Gutiérrez- Barquin
34,50%  |Antonio Garcia Ferrer

José Maria Loizaga Viguri

Julio Sacristan Fidalgo

José Luis del Valle Pérez

PR Pisa, S.A. (1)

José Luis Méndez Lopez

Caixa Galicia 9,99% José B. Terceiro Lomba

Juan Carlos Rodriguez Cebrian
José Maria Arias Mosquera
Alfonso Porras del Corral

ACS, Actividades de Construccion y
Servicios

Banco Pastor 3,76%

Caja de Ahorros del Mediterraneo 4,04% Luis Esteban Marcos

Caixanova 5,02% Caixanova (2)

Inversiones Razo, S.L. 5,15% Inversiones Razo, S.L. (3)

(1) Representado por Guillermo de la Dehesa Romero
(2) Representado por Julio Fernandez Gayoso
(3) Representado por Manuel Jove Capellan
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15.REMUNERACION Y BENEFICIOS

15.1. Importe de sueldos, dietas y remuneraciones

Las retribuciones a los administradores por su pertenencia a la sociedad matriz en el Gltimo ejercicio
cerrado, expresadas en miles de euros, son las siguientes:

miles de euros

[Concepto 2005|
Retribucion fija 4.307
Retribucidn variable 1.053
Dietas 852
Otros 1.839

Total| 8.051

El apartado de “Otras remuneraciones” recoge las retribuciones percibidas por los administradores de la
sociedad en concepto de opciones sobre acciones.

Los Consejeros de la sociedad matriz no han devengado ninguna remuneracion por su pertenencia al
Consejo de Administracion de otras sociedades del Grupo.

La retribucion de los miembros de la alta direccion, sin considerar aquellos miembros que son a su vez
Administradores, devengada en el Ultimo ejercicio cerrado ha ascendido a 4.517 miles de euros.

En el apartado 16.2 se detallan los contratos de los miembros del Consejo de Administracion que prevean
beneficios a la terminacién de sus funciones.

El Grupo, con el propésito de fidelizar a determinados empleados y comprometerlos con la evolucion de la
cotizacion bursatil de sus acciones y, por tanto, con la creacién de valor para sus accionistas, establecio
un sistema de retribucion para directivos de diversas empresas del Grupo, entre los que se encuentran
todos los Administradores de la Sociedad Dominante con funciones ejecutivas, referenciado al valor de
las acciones de Union Fenosa S.A., con el requisito de invertir en acciones de la Sociedad Dominante. El
ejercicio de los derechos correspondientes se materializa en diferencias en efectivo calculadas como la
diferencia entre el valor de cotizacion de las acciones en la fecha de ejecucion de los mismos y el precio
de referencia establecido, multiplicado por el nimero de derechos concedido a cada beneficiario, e
incrementando la cantidad resultante en el porcentaje correspondiente al tipo marginal maximo del IRPF
para hallar el rendimiento integro, al cual se le aplicara la retencién fiscal legalmente aplicable, que
determinara el rendimiento neto a abonar. El beneficiario debera invertir la posible plusvalia en acciones
de Unidn Fenosa en el plazo de quince dias naturales a partir de la fecha de ejercicio y durante al menos
un afio.

A la fecha de cierre del ejercicio, habian sido ejercidos todos los derechos de dicho plan de remuneracion,

de forma que, a la fecha de registro del presente folleto, ni los Administradores de la sociedad ni los
miembros de la alta direccién tienen derechos en posesion.

15.2. Obligaciones en materia de pensiones y sequros de vida

El 31 de octubre de 2001, Unién Fenosa formalizé un contrato de seguro con Santander Central Hispano
de Seguros y Reaseguros mediante el cual quedaban exteriorizados los compromisos por pensiones con
su personal directivo, transformados en un sistema de aportacion definida para prestaciones de
supervivencia y de prestacion definida en forma de un ndmero determinado de anualidades para las
prestaciones de fallecimiento e invalidez.

Los compromisos por pensiones con los Consejeros ejecutivos de la sociedad derivados de su relacién
laboral quedaron asimismo exteriorizados. No obstante, los compromisos con los Consejeros derivados
de su funcién como tales no han sido exteriorizados al no existir relacion laboral subyacente, no
existiendo por lo tanto obligacion legal de hacerlo.

En consecuencia, en noviembre de 2002, y tras atender la obligacién legal de exteriorizar los
compromisos por pensiones, las obligaciones que venia asumiendo la sociedad con respecto a antiguos
directivos quedaron exteriorizadas.

Asimismo, el compromiso de la compafiia con respecto al personal directivo en activo por estos conceptos
se concreta en la realizacion de las aportaciones anuales correspondientes.
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En este sentido, el importe de las aportaciones realizadas en el Ultimo ejercicio cerrado en materia de
fondos y planes de pensiones y primas de seguros de vida a los miembros del Consejo de Administracion
se refleja en la siguiente tabla:

miles de euros

[ Concepto [ 2005 |
Pensiones: Aportaciones 2.557
Pensiones: Obligaciones contraidas 4.790
Primas de seguros de vida 1

Total 7.348

Adicionalmente, el Grupo tiene dotada una provision para hacer frente en ejercicios futuros a una posible
retribucion diferida del equipo directivo vinculada al cumplimiento del Plan de Negocio del Grupo Unién
Fenosa para el periodo 2004-2007. El importe de la retribucién prevista es de 2.187 miles de euros para
los consejeros ejecutivos.

La remuneracion total devengada a favor de los miembros de la alta direccion que no son consejeros
ejecutivos ascendié en el ejercicio 2005 a 4.517 miles de euros. El importe de la retribucién prevista,
vinculada al cumplimiento del Plan de Negocio del Grupo mencionada en el parrafo anterior es de 2.752
miles de euros para los miembros de la alta direccién.

El Grupo tiene contraidas obligaciones por pensiones con antiguos y actuales miembros del Consejo de
Administracién. El pasivo actuarial por este concepto a 31 de diciembre de 2005 asciende a 31.136 miles
de euros.

Por otra parte, los consejeros ejecutivos del grupo son beneficiarios de un contrato de seguro, formalizado
en 2001 para externalizar los compromisos por pensiones. Se trata de un sistema de aportacion definida
para jubilacién que permite rescatar en forma de capital, renta 0 mixta. Los gastos asociados a dicho
contrato estan incluidos en el concepto “Pensiones” dentro de la tabla que recoge las aportaciones en
materia de fondos y planes de pensiones a los miembros del Consejo y que se incluye en este mismo
punto.

Ni a 31 de diciembre de 2005 ni a la fecha del presente folleto existen anticipos, ni préstamos, ni avales ni

garantias prestadas a los miembros del Consejo de Administracion de Union Fenosa, S.A. ni de la alta
direccion.
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16.PRACTICAS DE GESTION

16.1. Vigencia del mandato de los miembros del Consejo de
Administracion

Con fecha 24 de mayo de 2006, el Consejo de Administracion acord6 elevar a la Junta General de
Accionistas una propuesta de nombramiento de los siguientes Consejeros:

Con caracter de Consejeros dominicales por el accionista PR Pisa, S.A., sociedad perteneciente al grupo
ACS:

D. Antonio Garcia Ferrer

D. José Maria Loizaga Viguri

D. Julio Sacristan Hidalgo

D. José Luis del Valle Pérez

La sociedad “PR Pisa, S.A.”, representada por D. Guillermo de la Dehesa Romero

Con caracter de Consejeros dominicales por D. Manuel Jove Capellan

e Lasociedad “Inversiones Razo, S.L.”, representada por D. Manuel Jove Capellan

Adicionalmente, en la misma fecha, presentaron su dimision como miembros del Consejo de
Administracion los siguientes consejeros:

e D. Antonio Barrera de Irimo
e D. Jaime Terceiro Lomba
e D. Miguel Canalejo Larrainzar

Por ultimo, se acordé reelegir como consejeros de la sociedad, por un plazo de cinco afios a partir de la
fecha de la mencionada Junta General, a:

D. José Maria Arias Mosquera

D. José Luis Méndez Lépez

D. Elias Velasco Garcia

D. José Antonio Olavarrieta Arcos

D. Fernando Fernandez Tapias Roman

Tras la aprobacion de estos acuerdos por parte de la Junta General de Accionistas con fecha 8 de junio
de 2006, las fechas de primer y Ultimo nombramiento de los miembros del Consejo de Administracion, asi
como la fecha de expiracion del actual mandato se detallan en el siguiente cuadro:
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Consejeros Fecha de p-rimer Fepha nom bramignto Fecha de expiracion
nombramiento Presidente/Vicepresidente del mandato actual
Presidente
Pedro José Lépez Jiménez 17-oct-05 17-oct-05 04-ene-11
Vicepresidente 1° y Consejero Delegado
Honorato Lépez-Isla 22-jul-94 16-may-02 22-mar-07
\icepresidentes
José Luis Méndez L6pez 26-feb-88 03-abr-02 08-jun-11
José Maria Arias Mosquera 31-ene-92 29-oct-04 08-jun-11
Consejeros
José Antonio Olavarrieta Arcos 29-sep-89 08-jun-11
Ernesto Gerardo Mata Lépez 07-jun-90 06-may-10
Fernando Fernéandez Tapias Roméan 25-ene-91 08-jun-11
Elias Velasco Garcia 25-feb-97 08-jun-11
Alfonso Porras del Corral 24-jul-02 17-jun-08
José Buenaventura Terceiro Lomba 24-jul-02 17-jun-08
Luis Esteban Marcos 25-feb-04 29-abr-09
Caixanova (1) 27-abr-05 06-may-10
Manuel Delgado Solis 17-oct-05 04-ene-11
Angel Garcia Altozano 17-oct-05 04-ene-11
Santos Martinez-Conde y Gutiérrez- Barquin 17-oct-05 04-ene-11
Juan Carlos Rodriguez Cebrian 04-ene-06 04-ene-11
Antonio Garcia Ferrer 24-may-06 08-jun-11
José Maria Loizaga Viguri 24-may- 06 08-jun-11
Julio Sacristan Fidalgo 24-may-06 08-jun-11
José Luis del Valle Pérez 24-may-06 08-jun-11
PR Pisa, SA. (2 24-may-06 08-jun-11
Inversiones Razo, S.L. (3) 24-may-06 08-jun-11
(1) Representada por Julio Fernandez Gayoso
(2) Representada por Guillermo de la Dehesa Romero
(3) Representada por Manuel Jove Capellan
16.2. Contratos _de los miembros de los ¢érganos

administrativo, de gestion o0 de supervision gque prevean
beneficios a la terminacion de sus funciones

Los miembros de la alta direccion de la sociedad, incluyendo a los consejeros ejecutivos, disponen en sus
contratos de clausulas de garantia que se aplicarian en caso de resolucién por voluntad de la empresa o
cambio de control, tal y como permite la normativa aplicable. Estas clausulas, basicamente, consisten en
proporcionar al directivo la opcidon de a) pasar a la denominada “Situacion Laboral Especial’, esquema
bajo el cual se finaliza la relacién laboral y se suscribe un acuerdo con el trabajador para el abono de
parte del anterior sueldo, o b) percibir una indemnizacion que puede llegar, en funcion de los afios de
permanencia en la empresa, hasta un maximo de cinco anualidades.

A la fecha del presente folleto ninguno de los mencionados miembros se ha acogido a dichas clausulas
para resolver sus contratos. Hay que hacer constar que D. José Manuel Arrojo (Director General
Financiero) y D. Juan Antonio Hernandez-Rubio (Director General Econdmico) han acordado con la
empresa la extincién de su relacion laboral. En el primer caso se acordd una indemnizacion que, junto con
las remuneraciones devengadas pendientes de cobro a esa fecha, sumaba una cantidad que supone
aproximadamente el salario bruto de un afio del interesado. En el segundo caso se acordé el pase a la
Situacion Laboral Especial, no existiendo por lo tanto indemnizacién. A la fecha del presente folleto ambos
se encuentran sujetos a clausulas de no competencia.
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16.3. Informacién sobre las Comisiones del Consejo de
Administracion

16.3.1. Comisién de Auditoriay Cumplimiento

Sin perjuicio de otros cometidos que se le asigne, la Comision de Auditoria y Cumplimiento tendra las
siguientes competencias:

e Informar a la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que se planteen en su seno en
materia de su competencia.

e Proponer al Consejo de Administracion, para su sometimiento a la Junta General de Accionistas, la
designacion del auditor de cuentas externo a que se refiere el articulo 204 de la Ley de Sociedades
Anonimas, asi como todo aquello conducente al mejor ejercicio de esta competencia, como las
condiciones de contratacion, el alcance del mandato profesional, supervisar el cumplimiento del
contrato de auditoria y sus posibles otras actividades de consultoria y asesoramiento para la
compaifiia y, en su caso, la revocacién o no renovacion.

e Supervisar los servicios de auditoria interna en sus aspectos funcionales, organizativos y
operativos.

e Conocer el proceso de elaboracion de la informacion financiera y la adecuaciéon y nivel de
operatividad de los procedimientos y sistemas de control internos;

e Mantener las relaciones con el Auditor externo para recibir informacién sobre aquellas cuestiones
qgue puedan poner en riesgo la independencia de éste, y cualesquiera otras relacionadas con el
proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como recibir informacién y mantener con el
Auditor de Cuentas las comunicaciones previstas en la legislacién de auditoria de cuentas y en las
normas técnicas de auditoria; y

e Revisar las cuentas anuales de la Sociedad (balance, cuenta de pérdidas y ganancias y memoria),
asi como la informacion financiera periédica y cualquier otra relevante que deba suministrar el
Consejo a los mercados y sus 6rganos de supervision; vigilar el cumplimiento de los requerimientos
legales y la correcta aplicacion de los principios de contabilidad generalmente aceptados, asi como
informar las propuestas de modificacién de principios y criterios contables sugeridos por la direccién;

e Supervisar el cumplimiento del Reglamento Interno de Conducta de Unién Fenosa en materias
relativas a los Mercados de Valores y el presente Reglamento del Consejo de Administracién, y en
general de las reglas de gobierno corporativo de la sociedad y hacer las propuestas necesarias para
su mejora. En particular corresponde a la Comision de Auditoria y Cumplimiento, con caracter
preceptivo y previo, recibir informacién y emitir informe sobre las medidas disciplinarias y sobre las
propuestas, por cualquier causa, de extincion de la relacién juridica que les une a la compaifiia, que
hayan de aplicarse a los miembros del alto equipo directivo de la compafiia incluyendo
expresamente a los consejeros ejecutivos.

e Informar sobre las incertidumbres y riesgos que pueden afectar al desenvolvimiento de las
actividades de la compairiia y a la evolucion de sus negocios.

e Considerar las sugerencias que le hagan llegar el Presidente, los miembros del Consejo, los
directivos o los accionistas de la Sociedad.

e Cualesquiera otras que le atribuya el Consejo de Administracion o la Comision Ejecutiva.

La Comision de Auditoria y Cumplimiento estard compuesta por un minimo de tres y un maximo de siete
miembros. La determinacion de su nimero y su designacion corresponde al Consejo de Administracion.
Con fecha 8 de junio de 2006 el Consejo de Administracién acordd la designacion como miembros de
dicha Comision a:

Presidente: D. José Antonio Olavarrieta-Arcos (Independiente)
D. Santos Martinez- Conde y Gutiérrez- Barquin (Dominical)
D. Fernando Fernandez-Tapias Roman (Independiente)

D. Luis Esteban Marcos (Dominical)

D. Julio Sacristan Fidalgo (Dominical)

La Comision de Auditoria y Cumplimiento estard integrada por Consejeros designados en funcion de sus
conocimientos y experiencia profesional. Los miembros de la Comision de Auditoria y Cumplimiento
serdn al menos en su mayoria Consejeros no ejecutivos o cuya vinculacién con la compafia se
circunscriba a la condicion de miembro del Consejo.

El Presidente de la Comision de Auditoria y Cumplimiento serda nombrado por el Consejo de

Administracion de entre los miembros de la Comision de Auditoria y Cumplimiento que no tengan el

Documento de registro de acciones del ejercicio 2006/ Pag. 70

UNION FENOSA



caracter de ejecutivos o cuya vinculacion con la compafiia se circunscriba a la condicion de miembro del
Consejo. El Presidente debera ser sustituido cada cuatro afios, pudiendo ser reelegido una vez
transcurrido un plazo de un afio desde su cese.

Asimismo, esta Comision designara un Secretario, para el desempefio de cuyo cargo no sera necesaria la
cualidad de miembro de la Comision, si bien en este caso tendré voz pero no voto.

La Comision de Auditoria y Cumplimiento se reunird cuantas veces la convoque su Presidente, por
decision propia o a solicitud de dos de sus miembros, del Presidente del Consejo de Administracion, de la
Comisién Ejecutiva o del Consejo de Administracion. Tanto en el ejercicio 2005 como en el transcurso del
ejercicio 2006 se ha reunido en 10 ocasiones.

La Comisién quedara validamente constituida cuando concurran a la reunion, presentes o representados,
la mitad mas uno de sus componentes. Los acuerdos se adoptardn por mayoria de los consejeros
concurrentes a la reunién. En caso de empate, el voto del Presidente o quien ejerza sus funciones, tendra
caracter dirimente.

En todo lo no previsto en los Estatutos Sociales o en el Reglamento del Consejo, la Comision de Auditoria
y Cumplimiento aplicara las normas establecidas en relacién con el Consejo de Administracion, siempre y
cuando sean compatibles con la naturaleza y funcion de esta Comision.

16.3.2. Comision de Nombramientos y Retribuciones

Sin perjuicio de otros cometidos que se le asigne, la Comision de Nombramientos y Retribuciones tendra
las siguientes competencias:

e Informar a peticion del Consejo sobre los criterios que deban seguirse para la composicion del
Consejo de Administracion y la seleccion de candidatos;

e Informar a peticion del Consejo sobre las propuestas de nombramiento de consejeros para que éste
proceda directamente a designarlos (cooptacién) o las haga suyas para someterlas a la decision de
la Junta;

e Informar a peticion del Consejo sobre los miembros que deban formar parte de cada una de las
Comisiones;

e Informar sobre la determinacion de los regimenes particulares de vinculaciéon del Presidente y del
Consejero Delegado.

e Informar, sobre el sistema y la cuantia de las retribuciones y sistemas de prevision de los miembros
del Consejo y de quienes han sido miembros del Consejo de Administracion.

e Informar sobre las retribuciones, los nombramientos y las promociones de la alta direccion,
incluyendo expresamente a quienes formen parte como ejecutivos del Consejo de Administracion.

e Informar en relacién con las transacciones que impliquen o puedan implicar conflictos de intereses y
en general, sobre las materias contempladas en el capitulo IX del Reglamento del Consejo de
Administracién.

e Informar con caracter previo y preceptivo antes de que el Consejo de Administracion adopte la
decision de solicitar a un consejero su dimision, en los términos del articulo 23.2 y 23.3 del
Reglamento del Consejo de Administracion.

e Informar sobre los casos de obligacién de no competencia previstos en el art. 31 del Reglamento del
Consejo de Administracion.

e Cualesquiera otras establecidas en el Reglamento, asi como las que le atribuya el Consejo de
Administracion o la Comision Ejecutiva, con caracter general o especifico.

Esta Comision estard formada por un minimo de tres y un maximo de siete miembros. La determinacion
de su ndmero y su designacion corresponde al Consejo de Administracion. Esta Comision estara
integrada por Consejeros designados en funcién de sus conocimientos y experiencia profesional. Los
miembros de esta Comisién seran al menos en su mayoria Consejeros no ejecutivos o cuya vinculacién
con la compafiia se circunscriba a la condicion de miembro del Consejo.

Con fecha 8 de junio de 2006 el Consejo de Administracién acordd la designacion como miembros de
dicha Comision a:

Presidente: D. Manuel Delgado Solis (Dominical)
D. Alfonso Porras del Corral (Dominical)

D. José B. Terceiro Lomba (Dominical)

D. Antonio Garcia Ferrer (Dominical)

PR Pisa, S.A. (Dominical)
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El Presidente de la Comision de Nombramientos y Retribuciones serd nombrado por el Consejo de
Administracion de entre los miembros de la Comisién que no tengan el caracter de ejecutivos o cuya
vinculacién con la compafiia se circunscriba a la condicion de miembro del Consejo, y debera ser
sustituido cada cuatro afios, pudiendo ser reelegido una vez transcurrido un plazo de un afio desde su
cese.

Asimismo, esta Comisién designara un Secretario, para el desempefio de cuyo cargo no sera necesaria la
cualidad de miembro de la Comision, si bien en este caso tendra voz pero no voto.

La Comision de Nombramientos y Retribuciones se reunira cuantas veces la convoque su Presidente, por
decision propia o a solicitud de dos de sus miembros, del Presidente del Consejo de Administracion, de la
Comisién Ejecutiva o del Consejo de Administracion. Durante el ejercicio 2005 se ha reunido en 7
ocasiones, en el gjercicio 2006, hasta la fecha de publicacién del presente folleto, se habia reunido en 5
ocasiones.

La Comisiéon quedara validamente constituida cuando concurran a la reunion, presentes o representados,
la mitad mas uno de sus componentes. Los acuerdos se adoptaran por mayoria de los consejeros
concurrentes a la reunion. En caso de empate, el voto del Presidente o quien ejerza sus funciones, tendra
caracter dirimente.

En todo lo no previsto en los Estatutos Sociales o en el Reglamento del Consejo, la Comision de

Nombramientos y Retribuciones aplicard las normas establecidas en relacion con el Consejo de
Administracién, siempre y cuando sean compatibles con la naturaleza y funcién de esta Comision.

16.4. Gobierno corporativo

Unién Fenosa cumple con la normativa en vigor en Espafia sobre Gobierno corporativo.

UNION FENOSA ha actualizado las reglas bésicas y criterios por los que se rige su gobierno corporativo,
incorporando las mejores practicas en esta materia. Constituyen el marco normativo de su gobierno:

e Estatutos Sociales, que establecen los principios basicos de gobierno sobre los que se rige la
sociedad

e Reglamento de la Junta General de Accionistas, que refuerza las posibilidades de participacion de
los accionistas en este 6rgano de gobierno mediante la adecuada ordenaciéon de los mecanismos
que faciliten su informacion y estimulen el ejercicio de los derechos, tanto de intervencion en las
deliberaciones como de voto.

e Reglamento del Consejo de Administracién, que contiene las reglas basicas de organizacion,
régimen interno y funcionamiento, asi como las normas de conducta de los miembros de este
organo de gobierno.

e Reglamento Interno de Conducta en materias relativas a los mercados de valores, que establece los
criterios de comportamiento que deben seguir sus destinatarios en las operaciones que realicen en
los mercados de valores con el fin de que se garanticen los principios de transparencia,
imparcialidad y proteccién de los inversores y que, en ningin momento, las personas afectadas
puedan anteponer intereses propios a los de la empresa.

La Junta Ordinaria de accionistas celebrada en 2005, aprobd una serie de modificaciones en sus
Estatutos Sociales y en el Reglamento de la Junta General, que tenian por finalidad dar pleno respaldo
normativo a la utilizacién de medios de comunicacién a distancia, especialmente medios electrénicos,
para facilitar la informacién que la empresa pone a disposicidon de los accionistas y el ejercicio de sus
derechos de voto y

representacion.

17.EMPLEADOS

17.1. Numero de empleados

La plantilla del Grupo, como agregacion de la plantilla total de las empresas en las que Unién Fenosa
ejerce el control (plantilla gestionada), se situé a 31 de diciembre de 2005 en 16.893 personas, lo que
supone una reduccion del 13,2% sobre el ejercicio anterior. El negocio energético en Espafia cuenta con
una plantilla operativa de 3.826 personas a cierre de ejercicio.

El nimero medio de personas empleadas en los ejercicios 2005, 2004 y 2003 ha sido de 18.485, 20.821 y
21.269 respectivamente.
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La reduccion del numero de empleados se debe fundamentalmente a los planes de optimizacién operativa
realizados por el Grupo que han afectado principalmente a los negocios internacionales.

Asimismo, a 31 de diciembre de 2005 la plantilla operativa estaba repartida de la siguiente manera por
linea de negocio:

Generacion | Distribucién | Corporacion Ne'goc_:lo CL e Gas y Otros | Soluziona ‘Ot_ras TOTAL
eléctrico Metra actividades
Espafa 1.186 1.560 396 3.142 532 417 4.152 5.101 8.243
Latinoamérica 469 4.820 0 5.289 0 0 1.069 1.069 6.358
Europa 0 1.645 0 1.645 0 0 261 261 1.906
Otros 0 0 0 0 0 100 286 386 386
[TOTAL Il 1.655] 8.025| 396] 10.076] 532] 517] 5.768| 6.817||  16.893|

A 31 de marzo de 2006 la plantilla operativa del grupo ascendia a 16.621 personas, manteniendo un
reparto similar al existente a 31 de diciembre de 2005.

17.2.

Acciones con derecho de voto y otros valores que den

derecho a su adquisicion de las personas mencionadas en el

apartado 14.1.1.

Las participaciones de las que son titulares, directa o indirectamente, los sefiores consejeros en la
Sociedad a la fecha de registro del presente documento de registro, asi como las acciones representadas
por los mismos en el Consejo de Administracion de la sociedad, son las siguientes:

Consejeros : : [ReHGIEEION :
Directa | Indirecta | Total | % s/ capital
Presidente
Pedro Lépez Jiménez (1) 40 300.000 300.040 0,098%
Vicepresidente 1°y Consejero Delegado
Honorato L6pez-Isla 74.766 - 74.766 0,025%
Vicepresidentes
José Luis Méndez Lopez 20.246 - 20.246 0,007%
José Maria Arias Mosquera (2) 861 2.047 2.908 0,001%
Consejeros
José Antonio Olavarrieta Arcos 200 - 200 0,000%
Ernesto Gerardo Mata Lépez 33.402 - 33.402 0,011%
Fernando Fernandez Tapias Roman 3.000 - 3.000 0,001%
Elias Velasco Garcia 25.871 - 25.871 0,008%
Alfonso Porras del Corral 3.598 - 3.598 0,001%
José Buenaventura Terceiro Lomba 200 - 200 0,000%
Luis Esteban Marcos 100 - 100 0,000%
Caixanova (3) 15.300.000 - 15.300.000 5,022%
Manuel Delgado Solis 500 - 500 0,000%
Angel Garcia Altozano 3.000 - 3.000 0,001%
Santos Martinez-Conde y Gutiérrez- Barquin 4.326 - 4.326 0,001%
Juan Carlos Rodriguez Cebrian (4) 100 189.900 190.000 0,062%
Antonio Garcia Ferrer 300 - 300 0,000%
José Maria Loizaga Viguri - - - 0,000%
Julio Sacristan Fidalgo - - - 0,000%
José Luis del Valle Pérez - - - 0,000%
PR Pisa, S.A. (5 97.718.955 - 97.718.955 32,073%
Inversiones Razo, S.L. (6) 15.695.545 - 15.695.545 5,151%
Total|| 128.885.010 491.947 129.376.957 42,463%

(1) Através de:

Fidwei Inversiones, S.L. (179.761 acciones)

Fazyx Inversiones Mobiliarias, S.L. (120.239 acciones)
(2) Através de participacion familiar Sr. Arias Mosquera
(3) Representada por Julio Fernandez Gayoso, quien adicionalmente dispone de 1.720 acciones de Unién Fenosa a titulo personal.
(4) Através de Inversiones Saona, S.L.
(5) Representada por Guillermo de la Dehesa Romero, quien adicionalmente dispone de 200 acciones de Unién Fenosa a titulo personal.
(6) Representada por Manuel Jove Capellan, que participa en el capital de Unién Fenosa a través de la sociedad representada.

El total de acciones de las que son titulares los actuales miembros de la alta direccion de la Sociedad a la
fecha de registro del presente folleto, sin considerar los miembros del Consejo de Administracion,
asciende a 4.434 acciones, que representa el 0,0015% del capital social.

UNION FENOSA
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17.3. Esguema de participacion del personal en el capital del
emisor

Del sistema de retribucién para directivos descrito en el apartado 15.1. anterior, el incentivo pendiente de
ejercer al inicio del ejercicio 2005 correspondia a 13 directivos y estaba vinculado a la evolucién de la
cotizacion bursétil de acciones por un valor nominal equivalente a 2.025 miles de euros (675.000
derechos), correspondiendo a administradores de la Sociedad Matriz del Grupo 450 miles de euros
(150.000 derechos). Durante el ejercicio 2005 se han ejecutado 475.000 derechos; por tanto, a la fecha
de cierre del ejercicio, se encuentran pendientes de ejecutar derechos por un importe nominal equivalente
a 600 miles de euros (200.000 derechos), de los cuales, no corresponde ninguno a administradores de la
Sociedad Matriz

Las caracteristicas principales del plan de remuneracién existente a 31 de diciembre de 2005 es el
siguiente:

[0}
Plan N®derechos Carencia Hasta valor .
*) referencia
[sep-99 (| 200.000| 18 meses| 7 afios| 12,65 € |

(*) Pendientes de ejercitar
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18. ACCIONISTAS PRINCIPALES

18.1. Participacion de los accionistas principales

La sociedad no tiene conocimiento de ninguna persona que no pertenezca a los 6rganos administrativo,
de gestion o de supervision que, directa o indirectamente tenga un interés declarable en el capital o en los
derechos de voto del emisor.

18.2. Derechos de voto

Todas las acciones que componen el capital social del emisor poseen idénticas caracteristicas en
términos de derechos de voto.

18.3. Acuerdos entre accionistas

La sociedad no tiene constancia de la existencia de pactos parasociales definidos en el articulo 112 de la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, que afecten a la regulacion del ejercicio del derecho
a voto en las Juntas Generales o restrinjan o condicionen la libre transmisibilidad de las acciones de
Union Fenosa.

La sociedad no tiene conocimiento de que existan acciones concertadas entre los accionistas
significativos en el sentido del articulo 2 del Real Decreto 377/1991, de 15 de marzo, sobre Comunicacion
de Participaciones significativas en Sociedades Cotizadas y de Adquisiciones por éstas de acciones
propias.

18.4. Acuerdos que den lugar a cambios en el control del
emisor

La sociedad no tiene conocimiento de ningun acuerdo cuya aplicacion pueda dar lugar en una fecha
ulterior a un cambio en el control del emisor. No obstante, el 1 de marzo de 2006, ACS, Actividades de
Construccién y Servicios aumenté su participacion hasta el 34,5% mediante una Oferta Puablica de
Adquisicién de Acciones. Esta variaciéon en la participacion, aunque no supone cambios en el control del
emisor, si se incluye aqui por su relevancia.
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19.OPERACIONES DE PARTES VINCULADAS

Ni en el transcurso del dltimo ejercicio ni del corriente ningin miembro del Consejo de Administracion,
ningln miembro de la Alta direccion de la compafiia ni ninguna persona representada por miembros del
Consejo de Administracién o de la Alta direccion ni ninguna entidad de donde sean Consejeros, altos
directivos o accionistas dichas personas o personas con los que tengan accién concertada o que actlien
como personas interpuestas con las mismas han realizado operaciones inhabituales o relevantes con
Unién Fenosa, en concordancia con lo dispuesto en la Orden Ministerial de 15 de septiembre de 2004.

A efectos informativos enumeramos las relaciones relevantes de indole comercial, contractual o societaria
que existen entre los titulares de participaciones significativas, y la sociedad:

Unién Fenosa participa junto a Caixanova y otros socios, en el capital de R, Cable y telecomunicaciones
de Galicia, S.A.

Adicionalmente, teniendo en cuenta el caracter de accionista del Banco Santander Central Hispano hasta
septiembre de 2005, es importante destacar que el “Plan de Pensiones de Unién Fenosa”, que se integra
en el fondo “Unién Fenosa Pensiones, Fondo de Pensiones”, esta gestionado por Santander Central
Hispano Pensiones, E.G.F.P., S.A. y depositado en Santander Central Hispano, S.A. Asimismo, en los
ultimos ejercicios, Union Fenosa, en cumplimiento de la externalizacion de las pensiones, contratd con
Santander Central Hispano Prevision de Seguros y Reaseguros, S.A. diversas coberturas de
compromisos por pensiones. El 18 de junio de 2004, Santander Central Hispano Prevision de Seguros y
Reaseguros, S.A. fue adquirida en su totalidad por Vidacaixa, S.A. de Seguros y Reaseguros.

El Grupo Union Fenosa ha contraido determinados pasivos financieros con entidades financieras
pertenecientes a su accionariado. Estas financiaciones, detalladas a continuacién, se enmarcan en la
actividad habitual del grupo, se encuentran negociadas a condiciones de mercado y ninguna de ellas por
si misma supone un importe significativo sobre los pasivos financieros contraidos con dichas entidades.

TRANSACCIONES CON ACCIONISTAS SIGNIFICATIVCS

Tipo de operacion Accionista significativo Miles de euros
Dividendos T
Pdliza de crédito (formalizacion) Caixa Galicia 6.000
Pdliza de crédito (vencimiento) Caixa Galicia 3.000
Linea de crédito (vencimiento) Cajade Ahorros del Mediterraneo 10.000
Préstamo (vencimiento) Banco Pastor 12.020
Préstamos Caixa Gdlicia 30.051
Oréditos Caixanova 5.000
Oréditos Banco Pastor 13.000
Avales (emision) Santander Central Hispano (*) 16.080
Avales (cancelacion) Santander Central Hispano (*) 43914
Compraventa divisas y seguros de cambio Santander Central Hispano (*) 57.949
Pagarés contratados Santander Central Hispano (*) 15375

(*) Durante el periodo en que SCH fue accionista de Unién Fenosa

Respecto al ejercicio 2004, es importante mencionar que en el ejercicio 2001 Unién Fenosa firmé con la
Naviera Fernandez Tapias, vinculada en ese momento al Consejero de la sociedad D. Fernando
Fernandez Tapias Roman, un acuerdo de fletamento por un tiempo de 25 afios para un bugue metanero
de unos 140.000 m3 de capacidad existiendo una opcion de compra que podra ser ejecutada a lo largo de
la vida del contrato. El acuerdo fue realizado en condiciones de mercado. El 30 de abril de 2004 el grupo
canadiense Teekay Shipping Corporation adquirid la totalidad de las acciones de dicha naviera, pasando
a denominarse Teekay Shipping Spain, S.L. En consecuencia, a la fecha del presente folleto, el
mencionado Consejero no participa en el capital ni ejerce funciones de administracion, gestion o
supervisién en dicha sociedad.

Adicionalmente destacan las siguientes transacciones enmarcadas en la actividad habitual del grupo:
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TRANSACCIONES CON ACCIONISTAS SIGNIFICATIVOS

Tipo de Operacion

Accionista significativo

Miles de Euros

Dividendos 167.345
Préstamo BANCO PASTOR 12.020
Pdliza de crédito BANCO PASTOR 13.000
Pdliza de crédito (vencimiento) BANCO PASTOR 13.523
Préstamo CAIXA GALICIA 48.081
Pdliza de crédito CAIXA GALICIA 1.143
Préstamo (vencimiento) CAIXA GALICIA 6.000
Préstamo CAIXANOVA 3.005
Pdliza de crédito CAIXANOVA 3.005
Péliza de crédito (vencimiento) CAIXANOVA 3.005
Linea de crédito CAJA DE AHORROS DEL MEDITERRANEO 10.000
Poéliza de crédito SANTANDER CENTRAL HISPANO 70.000
Linea de crédito SANTANDER CENTRAL HISPANO 150.000
Péliza de crédito (vencimiento) SANTANDER CENTRAL HISPANO 69.000
Linea de crédito (vencimiento) SANTANDER CENTRAL HISPANO 150.000
Préstamo (vencimiento) SANTANDER CENTRAL HISPANO 19.679
Avales cancelados BANCO PASTOR 17
Avales emitidos CAJA DE AHORROS DEL MEDITERRANEO 3.826
Avales cancelados CAJA DE AHORROS DEL MEDITERRANEO 1511
Avales emitidos SANTANDER CENTRAL HISPANO 20.214
Avales cancelados SANTANDER CENTRAL HISPANO 84.823
Pagarés formalizados SANTANDER CENTRAL HISPANO 95.266

Durante el ejercicio 2003 las operaciones mas relevantes realizadas con los accionistas significativos,
fueron las siguientes:

El 20 de mayo de 2003, UNION FENOSA cerré una emision de participaciones preferentes por
importe de 609 millones de euros. En esta operacion, Banco Santander Central Hispano actué
como entidad directora, entidad agente y entidad aseguradora, colocando participaciones por un
importe final de 279 millones de euros. En esta misma operacién, Caixa Galicia y el Banco
Pastor actuaron como entidades aseguradoras, colocando participaciones por un importe final de
71y 74 millones de euros respectivamente.

El 18 de junio de 2003, UNION FENOSA procedi6 a la venta de un 7% de las acciones de Red
Eléctrica de Espafia por un importe neto de 102 millones de euros. En esta operacion, Banco
Santander Central Hispano participd como entidad directora y aseguradora, junto con BBVA,
Citigroup y UBS Warburg.

En noviembre de 2003, UNION FENOSA Energias Especiales completé la financiacion de
diversas inversiones mediante la modalidad de project finance. En esta operacion, el Banco
Espafiol de Crédito, perteneciente al Grupo Santander Central Hispano, actué como entidad
directora y aseguradora.

En diciembre de 2003, UNION FENOSA cerré una emisién publica de euronotas por importe de
500 millones de euros. El Banco Santander Central Hispano actio como entidad directora en
esta operacion junto con el Deutsche Bank, HSBC y Royal Bank of Scotland.

Adicionalmente destacan las siguientes transacciones enmarcadas en la actividad habitual del grupo:
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TRANSACCIONES CON ACCIONISTAS SIGNIFICATIVOS

Tipo de Operacién Accionista significativo Miles de Euros
Dividendos 155.386
Préstamo BANCO PASTOR 12.020
Poéliza de crédito BANCO PASTOR 13.523
Préstamo CAIXA GALICIA 54.081
Pdliza de crédito CAIXA GALICIA 1.143
Linea de crédito (vencimiento) CAIXA GALICIA 3.420
Préstamo CAIXANOVA 3.005
Poéliza de crédito CAIXANOVA 3.005
Linea de crédito CAJA DE AHORROS DEL MEDITERRANEO 10.000
Poliza de crédito SANTANDER CENTRAL HISPANO 69.000
Linea de crédito SANTANDER CENTRAL HISPANO 150.000
Linea de crédito (vencimiento) SANTANDER CENTRAL HISPANO 21.420
Préstamo SANTANDER CENTRAL HISPANO 19.679
Avales cancelados BANCO PASTOR 37
Avales emitidos CAJA DE AHORROS DEL MEDITERRANEO 1.173
Avales cancelados CAJA DE AHORROS DEL MEDITERRANEO 1.645
Avales emitidos SANTANDER CENTRAL HISPANO 262.277
Avales cancelados SANTANDER CENTRAL HISPANO 497.222
Pagarés formalizados SANTANDER CENTRAL HISPANO 23.935
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20.INFORMACION FINANCIERA RELATIVA AL ACTIVO Y EL PASIVO
DEL EMISOR, POSICION FINANCIERA Y PERDIDAS Y BENEFICIOS

20.1. Informacion financiera consolidada historica

Los Cuentas Anuales Consolidadas de 2005 han sido preparadas de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB) y adoptadas por la Comision Europea, de conformidad con el Reglamento CE n°
1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo y sus posteriores modificaciones.

Los estados financieros consolidados se han elaborado a partir de los registros contables a 31 de
diciembre de 2005 y 2004 de Union Fenosa, S.A. y de cada una de las sociedades filiales que componen
el perimetro de consolidacién, incorporando los ajustes necesarios para la adaptacion de dichos registros
contables a los requerimientos estipulados en las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Los estados financieros consolidados del Grupo Union Fenosa, correspondientes al ejercicio 2005, asi
como los estados financieros individuales de Unién Fenosa, S.A., han sido formulados el 29 de marzo de
2006 por el Consejo de Administracion de la Sociedad Matriz, y aprobadas por la Junta General de
Accionistas el 8 de junio de 2006.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Unién Fenosa correspondientes al ejercicio 2004, fueron
aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Matriz celebrada el 6 de mayo de 2005.

Las Cuentas Anuales Consolidadas de 2003 se presentan de acuerdo con los principios y normas
contables recogidos en el Plan General de Contabilidad y en la adaptacién del mismo a las empresas del
Sector Eléctrico, aprobados por los Reales Decretos 1643/1990, de 20 de diciembre, y 437/1998, de 20
de marzo, respectivamente; las Normas para la Formulacién de las Cuentas Anuales Consolidadas,
aprobadas por el Real Decreto 1815/1991, de 20 de diciembre; lo establecido en la Ley 19/1989, de 25 de
julio, de reforma parcial y adaptacion de la legislacién mercantil a las Directivas de la Comunidad
Econdmica Europea en materia de Sociedades; y la normativa especifica aplicable al Sector Eléctrico.
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20.1.2. Balance de situacién

Se adjunta el balance de situacién de cierre de 2005 y 2004 en formato NIIF y el de cierre del ejercicio 2003 bajo criterios del Plan General Contable (PGC).

Variacién miles €
ACTIVO 2005 2004 Abs. % ACTIVO (*) 2003

ACCIONISTAS DESEMBOLSOS NO EXIGIDOS 3
ACTIVO NO CORRIENTE/ INMOVILIZADO 14.923.748 13.031.204 1.892.544 14,5% INMOVILIZADO
INMOVILIZADO MATERIAL 10.829.488 9.502.324 1.327.164] 14,0% |. Gastos de establecimiento 19.921
ACTIVOS INTANGIBLES 673.519 531.414 142.105 26,7% Il. Inmovilizaciones inmateriales 649.190
FONDO DE COMERCIO 179.511 162.836 16.675, 10,2% 11l. Inmovilizaciones materiales 8.824.893|
ACTIVOS FINANCIEROS NO CORRIENTES 1.764.029 925.974 838.055 90,5%) IV. Inmovilizaciones financieras 2.222.632
INVERSIONES EN ASOCIADAS 156.492 697.030 -540.538| -77,5% V. Acciones de |la Sociedad dominante 20.504
ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 1.222.221 1.111.627 110.594 9,9% V1. Deudores por operaciones de tréfico a largo plazo 22.554
OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES 98.488 99.999 -1.511] -1,5% TOTAL 11.759.694

PERIODIFICACIONES REGULATORIAS INTERNACIONALES
FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION

TOTAL 514.047
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

TOTAL 292.508
ACTIVO CORRIENTE/ CIRCULANTE 2.565.885 1.922.717 3.030.668 157,6% ACTIVO CIRCULANTE
EXISTENCIAS 114.318 93.975 20.343 21,6% I. Existencias 159.598
CLIENTES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR 1.621.445 1.200.038 421.407| 35,1% 1. Deudores 1.600.599
ACTIVOS FINANCIEROS CORRIENTES 191.032 162.517 28.515 17,5% I1l. Inversiones financieras temporales 110.515
OTROS ACTIVOS CORRIENTES 487.986 266.479 221.507 83,1%) IV. Tesoreria 107.225
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO 151.104 199.708 -48.604 -24,3% V. Ajustes por periodificacion 27.100
ACTIVOS MANTENIDOS PARA LA VENTA 241.339 315.445 -74.106 -23,5% TOTAL 2.005.037
ACTIVO 17.730.972 15.269.366 2.461.606 16,1% TOTAL GENERAL 14.571.289

(*) De acuerdo con criterios del Plan General Contable vigente a dicha fecha
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Variacion Miles €
PASIVO Y FONDOS PROPIOS 2005 2004 Abs. % PASIVO Y FONDOS PROPIOS 2003

PATRIMONIO NETO 5.066.770 3.318.100 1.748.670 52,7% FONDOS PROPIOS 3.061.452
Atribuible a los accionistas de la sociedad dominante 3.923.803 2.962.328 961.475 32,5% SOCIOS EXTERNOS 1.015.308
Intereses minoritarios 1.142.967 355.772 787.195 221,3% DIFERENCIA NEGATIVA DE CONSOLIDACION 6.008

INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 858.227
PASIVO NO CORRIENTE / A LARGO PLAZO 8.690.036 8.735.730 -45.694 -0,5% PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 725.493
Deuda financiera a largo plazo 5.500.562 5.659.363 -158.801 -2,8% ACREEDORES A LARGO PLAZO 5.675.164
Provisiones a largo plazo 1.239.240 896.492 342.748 38,2%) I. Emisiones de obligaciones y otros valores negociables 1.319.604
Ctros pasivos financieros a largo plazo 87.044 485.484 -398.440 -82,1% 1. Deudas con entidades de crédito 3.310.753
Pasivos por impuestos diferidos 740.719 705.965 34.754 4,9% IIl. Deudas con empresas del grupo y asociadas 10.184
Otros pasivos no corrientes 1.122.471 988.426 134.045 13,6% IV. Otros acreedores 1.034.117

V. Desembolsos pendientes sobre acciones no exigidos 506
PASIVO CORRIENTE / A CORTO PLAZO 3.813.170 2.963.215 849.955 28,7% ACREEDORES A CORTO PLAZO 3.229.637
Deuda financiera a corto plazo 727.275 1.251.825 -524.550 -41,9% I. Emisiones de obligaciones y otros valores negociables 639.495
Provisiones a corto plazo 224,789 1.297 223.492 17231,5%) 1. Deudas con entidades de crédito 897.545
Ctros pasivos financieros a corto plazo 59.281 155.625 -96.344 -61,9% IIl. Deudas con empresas del grupo y asociadas 46.335
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 1.127.735 748.900 378.835 50,6% IV. Acreedores comerciales 1.037.043
Otros pasivos corrientes 1.674.090 805.568 868.522 107,8% V. Otras deudas no comerciales 600.650
PASIVOS MANTENIDOS PARA LA VENTA 160.996 252.321 -91.325 -36,2% V1. Provisiones para operaciones de tréafico 4.659

VII. Ajustes por periodificacion 3.910|
PASIVO Y FONDOS PROPIOS 17.730.972 15.269.366 2.461.606 16,1% PASIVO Y FONDOS PROPIOS 14.571.289

(*) De acuerdo con criterios del Plan General Contable vigente a dicha fecha

Documento de registro de acciones del ejercicio 2006/ Pag. 81

UNION FENOSA



20.1.3. Cuenta de resultados

Se adjunta cuenta de resultados de los ejercicios 2005 y 2004 en formato NIIF y de 2003 bajo criterios del Plan General Contable (PGC).

Yariacion Milas &

CUENTA DE RESULTADOS | 2005 | 2004 Abs. | % | CUENTA DE RESULTADOS [*] 2003
Ingrasos 6.0%8.820 4 464 980 1.433.840 36,6% fmperte mete oe b ciffa o megecios EXT-1
Aprovisionamientos [3.344 372] [2.156.262] [1.168.0%0] 55,1% Aumente ds sxistencias de prodctes termimades p e corse o BHrioaciir 75708
Gastos da parsonal [687.937] [572.071] [115.864] 203% Trabajes efecivades poref grupe pare ef inmovilizade 2303480
Otros gastos [672.574] [610.670] [61.704] 10,1% Otros ingrases e expiotacion 707
Activacion da gastos oparatives B3395 103.084 [19.691] -191% Aprevisienamientes BIrreid
Amortizacion v dapraciacion [553.353] [665.718] [57.638] 16.5% Gastes de persemal f6dd 8247
Lotaciones pare amertizacienes de mmeviiza de FEy ool
RESULTADO DE EXPLOTACION $23.97¢ 763.125 160.854 21.1% Marisoic o fs provisienes oe trdfice f57537
Bastos financiaros [522.067] [399.387] [122.674] 30,7% Otres gastes de expiotacicm Lsn sl
Rasultado da invarsionas financiaras 87.922 126.158 [36.236] -303% BENEFICIOS DE EXPLOTACION 775522
Participacion an al rasultade da asociadas 13.540 5.784 4£.7504 L4,1% Ingreses o partivipaciores e capital £ 537
Rasultado da actives no corriantas no financiaros SEY. 78D 1.1%4 SHG.59T £9126,2% fmgreses e otros velores megeciabies p o créoites el active immevilizade Td 763
Otrps intereses ¢ fngreses asimiades 128 20
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS DE ACTIVIDADES CONTINUADAS 1.091.165 L99.876 591.28¢ 118,3% Liferancias pesitias o cambie b
Impuasto sobra las ganancias [252.818] [108.924] [143.874] 132.1% Bastes bnancieres y gastes asimilades frov T
Variacitn os fas provisiones s imversiones fnarcieras 7122
RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES CONTINUADAS 838347 390.952 447.395 114,4% L¥ferencias nagativas oe cambic 927377
RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVODS [327.8101
RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS [3.458] 7.188 [10.646] -148,1% Farticipacicn en perdidas os seoiedsdes prestas en eguiefencia 25 8 2LF
Amertizaciin forde de comercie de comselidacim B7L230
RESULTADO DEL EJERCICID 534 889 398.140 £36.749 109, 7% Amoertizacion participaciones prestas e egurialferoa [1.518F
Atribuible a accionistas da la Sociadad Dominanta A23.728 376.751 446,977 18,6% Farticipacion en bemeffoios oe sociedadss prestas e sguieiancia 48 088
Atribuible a intarases minoritaries 11.161 21389 [10.228] -47 5% Ravarsicn de diferencias megatias de conselidacier 18 TRE
Banaficio por accion BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS £47.376
Banaficio basice por aceion 2N 1,24 147 118,5% RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS 65.125
Banaficio diluide por acaion 2N 1,24 147 118,5% BENEFICIOS CONSOLIDADOS ANTES DE IMPUESTOS 382.25
impweste sebre Benefoios fT1.528F
Otres impuestos 12589
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 380.7%0
Resuitade atribuise 8 secivs extermes 10367
RESULTADO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE 372.754

[* D& acuarda con critarios dal Plan Ganeral Contable wigenta a dicha facha

Documento de registro de acciones del ejercicio 2006/ Pag. 82

UNION FENOSA



20.1.4. Fondos propios

Los movimientos habidos en las cuentas de “Fondos propios” del pasivo del balance de situacion, en los tres Ultimos ejercicios, han sido los siguientes:

Mies €
Rvas. Goc. ons.|  Rvas. Soc. Perdidas y ganangias
Distribucion de banaficios Intagracion puastas an atribuidas a la Soc. Dividendo a | Diferancias
Daseripeion global iwal i Do mi a cuanta dal da
Capital |Prima da| Rva. da Rvas. Rvas. No |Rdo. sjarcicios Ejarcicios Ejarcicio | sjercicio | convarsisn
suscrite | amisién | ravalorizacién | distribuibles | distribuibles| _antarioras antericras | corriants
Saldo a 01/01/2003 914.038) 99.154 830.044 705441 203.891 99.952 362.193 (£7.440) 345.172 (73.123)| (312.285])
Amnpliacion de capital
Distribucian de beneficios
- Otras rasarvas ds ls seciadad deminants [175.258] 4997 171.261
- Rwas. Consolidadas por int. glabal o proparaional 452.024 [452.324) [227.032]
- Riwas. an sociadadas pusstas an aquivalsncia [71.279] 91.27%9 [17.747]
- Dividandos pagados por la sagiadad matriz [155.384) 73.123
- Diwidandos racibidos por la sosiedad matriz 323.427 [223.427]
Incorporaciones nuevas al perimetro [48) [5.712]
Transterencia entre reservas [2.089] [12.177] #1.280 [38.637] [39.2771
Recuperacién de reservas * 1.75&
Otros 82 [14.£59] [13.392)
Bensficio del sjerticio 372 754 [7¢.508)
Saldo a 31/12/2003 914.038] 99.154 830.064] 852.339] 191.714 104.949 567.913 (188.794) 372.754]  (76.508)] (606.153)
Mota: Ds acuardo con oritarios dal Plan Banaral Contabla viganta a dicha facha
Mies €
Ganancias acumuladas Patrimanio
Dascripeion nato
Capital |Prima da| Accienas Rva. Soc. Rva. Dif. Rva. da Rde. sjarcicios | Atribuidas a la| Dividando @ | Intarssss | consolidade
suscrite | amisisn propias deminants | Convarsién | Valoragion anterioras |soc. deminanta|  cuanta mineritarios
Saldo a 31/12/2003 [914.038] 99.156] [ 1.874.097] [606.153]] [ 484.068] 372.754] [76.508)] 1.015.308] £.075.760]
‘Ajustes cambios criterios cantables 19 aplicacién | | I (25.485)]  [194.937]] £06.153] 141.952] [872.230]] I [ (s81.431]] (1.015.3720)
Saldo a 01/01/2004 [914.038] 99.156] (25.485)] 1.689.764] [ 141.952] (388.142] 372.764] (76.508)] 333.877] 3.041.388
Amnpliacion de capital
Distribucian de beneficios 278.762 [73.824) [372.754) 76.508] (32577  (123.885)
- Banandias scumuladas (152,122 357,060 [206.937) 74.508 76,500
- Dividandos pagsdos por la secisdad dominants [167.817] 1676171
- Dividandos pagados & minsritarics [32.577] [32.577]
- Dividandos racibidos par la sociedad daminants £30 BEL [&30.884]
Incorporacionss nusvas al perimetro (25.151) [25.151]
Transferencia entre reservas 58,304 [58.304]
Recuperacion de reservas * 2.243 2.243
Ajustes en el patrimaonio porvaloracion 43037 84,769 B3.214 121.022
Otros ajustes MIIF en patrimonio [3z.198] [12.445) (44.833]
Otros 11.741 3.435 [88.423] 5.018 [48.209]
Resultado del jervicio 376751 (62.613) 21.389 315.527
Saldo a 31/12/2004 914.038] 99.154 (13.7241] 1.942.018]  101.341 226.721 [601.358] 376.751 (82.613]] 355.772] 3.318.102
‘Ampliacion de capital
Distribucian de bensficios (97.791) 273.325 [376.751) g2.613] 54820 (114.086)
- Bananias acumuladas (364.168] 579,702 (195.528] 82.613 82,619
- Dividandos pagados por la seciadad dominanta 51,2231 (1812231
- Dividandos pagados a mineritarics [15.452] [15.482]
- Dividandos racibidos per la socisdad dominants 266,377 [286.377]
Emision de participaciones preferentes £37.074 587.074
Transterencia entre reservas [3.952] 3.952
Recupsracién de reservas *
Ajustes en el patrimaonio porvaloracion 156,646 238,442 93.990 489.078
Otros ajustes NIIF en patrimonio (34.944) (143131 (47.257]
Otros 11.337 (42.24) 18.950 10.451 [1.598]
Resultado del ejercicio 823728 (97.430] 11181 YR
Saldo a 31/12/2005 [914.038] 99.15¢6] (2.387)] 1.767.037]  254.035] 465163  1299.534] 823.728] [97.433]] 1.142.968] 5.066.771]

*Com origen e ls reciperaciin de fa previsien e acoiemes de Ja Sociecsd Dominants
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20.1.5. Movimiento de tesoreria

El resumen del movimiento de tesoreria del grupo en los tres ultimos ejercicios se refleja en el siguiente
cuadro:

Variacion
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO | 2008 2004 s | % [ 2003 |

Resultado atribuido a la sociedad dominante 823.728 376.751] 446.977| 118,6% 372.754

Ajustes para determinar el resultado de explotacion 100.251 386.374 (286.123) -74,1%) 402.768
- Gastos financieros 522.061 399.387 122.674 30,7% 447.256
- Resultado de inversiones financieras (87.922) (126.158) 38.236 -30,3%)
- Participacion en el resultado de asociadas (13.540) (8.786) (4.754) 54,1% (45.689)
- Resultado de activos no corrientes no financieros (587.785) (1.194) (586.591), 49128,2%)
- Resultado de actividades interrumpidas 3.458| (7.188) 10.646 -148,1%)
- Resultado atribuible a intereses minoritarios 11.161 21.389 (10.228) -47,8% 8.036
- Gasto por impuesto sobre las ganancias 252.818 108.924 143.894 132,1%) (11.528)
- Otros 4.693

RESULTADO DE EXPLOTACION 923.979 763.125] 160.854 21,1% 775.522

Ajustes de gastos e ingresos que no producen flujos de efectivo 671.323] 414.131] 257.192 62,1% 362.839
- Depreciacion y amortizacion 553.353 465.718 87.635 18,8%) 525.642
- Variacion neta de provisiones 201.365 51.499 149.866 291,0%) 67.537
- Activacion de gastos operativos (83.395) (103.086) 19.691 -19,1%) (230.340)
Pagos aplicados a provisiones post-empleo (91.637) (42.272) (49.365) 116,8%) (34.379)
Variaciones en el capital circulante 203.262 162.538| 40.724 25,1% (385.418)
Otros 37.670

Efectivo generado por las actividades de explotacion 1.706.927 1.297.522 409.405 31,6% 756.234
Pagos por impuesto sobre las ganancias (249.440) (22.582) (226.858) 1004,6%) (1.461)

EFECTIVO NETO GENERADO POR LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 1.457.487 1.274.940 182.547 14,3% 754.773
Inversion en inmovilizado material e inmaterial (1.141.892) (773.127) (368.765) 47,7% (1.130.900)
Desinversion en inmovilizado material e inmaterial 60.332 43.370 16.962 39,1% 1.147.000
Desinversion en otros activos no corrientes no financieros 1.287.565 88.033 1.199.532] 1362,6%

Resultado de inversiones financieras 91.484 123.656 (32.172) -26,0%)

Cobros de dividendo en asociadas 17.735 15.954 1.781 11,2% 16.600
Aportacion al déficit de actividades reguladas (295.084) (295.084)

Var. de activos y pasivos mantenidos para la ventay act. interrumpidas (20.664) (55.954) 35.290 -63,1%)

Otras variaciones de actividades de inversion 70.797 (232.935) 303.732] -130,4%)

Variacion de subvenciones de capital y otros ingresos a distribuir 21.375 9.336 12.039 129,0%)

EFECTIVO NETO GENERADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION 91.648 (781.667) 873.315 -111,7% 32.700]
Instrumentos de patrimonio 687.076 687.076| 609.000
Variacién de la deuda financiera (1.353.605) 90.940 (1.444.545)| -1588,5% (1.306.530)
Gastos financieros (504.862) (413.337) (91.525) 22,1% (447.256)
Dividendos pagados (180.963) (167.345) (13.618) 8,1% (155.386)
Otras variaciones por actividades de financiacién (274.229) 84.273 (358.502) -425,4%) 441.136

EFECTIVO NETO GENERADO POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION (1.626.583) (405.469) (1.221.114) 301,2%) (859.036)

EFECTIVO NETO GENERADO EN EL PERIODO (77.448) 87.804 (165.252) -188,2% (71.563)
Aumento/ (disminucién) neto de efectivo (77.448) 87.804 (165.252), -188,2%

Ganancias/ (pérdidas) de efectivo por tipo de cambio y perimetro 28.844 (4.869) 33.713 -692,4%)
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO 199.708 116.773 82.935 71,0% N/A
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO 151.104 199.708 (48.604) -24,3%) N/A

Nota: Los ejercicios 2004 y 2005 han sido preparados bajo las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF). El ejercicio 2003 se muestra por separado
al haber sido preparado bajo el Plan General Contable vigente en Espafia a dicha fecha, en el cual no existia el Estado de flujos de efectivo, ni el epigrafe

"Efectivo y equivalentes al efectivo”. En consecuencia, la informacién correspondiente al ejercicio 2003 es resultado de su adaptacién a la estructura del menciona
Estado de flujos de efectivo contemplado por las NIIF y se presenta a efectos informativos, no formando parte de los estados financieros de dicho ejercicio.

20.1.6. Politicas contables y notas explicativas
Las politicas contables y notas explicativas se encuentran suficientemente explicadas en las cuentas anuales

del Grupo Unién Fenosa. Estas cuentas anuales pueden ser consultadas por cualquier interesado tal y como
se refleja en el apartado 24 del presente documento de registro.
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20.2. Informacién financiera proforma

La sociedad no presenta informacion financiera proforma.

20.3. Estados financieros

Los estados financieros anuales individuales y consolidados de Unién Fenosa se encuentran entre los
documentos aportados junto con el presente documento de registro y pueden ser consultados por cualquier
interesado tal y como se refleja en el apartado 24 siguiente. Asimismo el balance de situacién, la cuenta de
resultados, el movimiento de fondos propios y de tesoreria consolidados se incluyen en los puntos 20.1.2 y
siguientes.

20.4. Auditoria de la informacién financiera historica

La informacién financiera histérica ha sido objeto de revision por parte de los auditores, tal y como se detalla
en el apartado 2.1. anterior.

Los informes de auditoria individuales y consolidados de la informacion financiera histérica de Unién Fenosa
se encuentran entre los documentos aportados junto con el presente documento de registro y pueden ser
consultados por cualquier interesado, tal y como se refleja en el apartado 24 siguiente.

Los informes de auditoria de las cuentas anuales consolidadas e individuales del ejercicio 2005 han sido
favorable, no conteniendo opinién con salvedades.

El informe de auditoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2004 ha sido favorable, no
conteniendo opinién con salvedades. El informe de auditoria de las cuentas anuales individuales del ejercicio
2004 contiene una salvedad derivada de un cambio de criterio con el que el auditor esta de acuerdo.

A continuacioén se transcribe el informe de auditoria individual correspondiente al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2004:

Informe de auditoria individual del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2004:

1. Hemos auditado las cuentas anuales individuales de Unién Fenosa, S.A., que comprenden el balance de
situacion al 31 de Diciembre de 2004 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes
al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores
de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas,
que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluaciéon de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas. Nuestro trabajé no incluyé el examen de las cuentas anuales de determinadas
sociedades dependientes participadas directa o indirectamente, cuya inversién, créditos concedidos y
dotacidn a la provision de cartera ascienden a 1.198.377 miles de euros, 108.065 miles de euros y 23.773
miles de euros, respectivamente. Las mencionadas cuentas anuales de estas sociedades han sido
auditadas por otros auditores (véanse notas 25 y 26 de la memoria) y nuestra opinion expresada en este
informe sobre las cuentas anuales de Unidn Fenosa, S.A. se basa, en lo relativo a la participacion en estas
Sociedades, Unicamente en el informe de estos otros auditores.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del cuadro de financiacién,
ademés de las cifras del ejercicio 2004, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinién se
refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2004. Con fecha 24 de marzo de 2004, emitimos
nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2003, en el que expresabamos
una opinion sin salvedades.

3. De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad, como cabecera de Grupo, esta obligada, al cumplir
determinados requisitos, a formular separadamente cuentas anuales consolidadas. Los efectos de la
consolidacion realizada sobre la base de los registros contables de las sociedades que componen el
Grupo, en comparacién con las cuentas anuales individuales adjuntas, suponen un aumento del resultado
del ejercicio de 146.415 miles de euros, asi como un incremento de las reservas y de los activos de
231.539 y 4.837.563 miles de euros, respectivamente (véase Nota 02.01 de la memoria). En esta misma
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fecha hemos emitido nuestro informe de auditoria sobre las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
2004, en el que expresamos una opinion sin salvedades.

4. En nuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en el informe de los otros auditores (véanse notas 25 y
26 de la memoria), las cuentas anuales del ejercicio 2004 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Unién Fenosa, S.A. al 31 de
diciembre de 2004 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante
el ejercicio anual terminado el dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su
interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente
aceptados que, excepto por el cambio, con el que estamos de acuerdo, en el criterio del célculo del valor
tedrico contable de las participaciones en empresas del Grupo descrito en la nota 05.05 de la memoria,
guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

5. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2004 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evoluciéon de sus negocios y sobre otros
asuntos, y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable
gue contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2004.
Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestibn con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir
de los registros contables de la Sociedad.

Los informes de auditoria individual y consolidado del ejercicio 2003 han sido favorables, no conteniendo
opinién con salvedades.

20.5. Edad de la informacion financiera mas reciente

El dltimo afio de informaciéon financiera auditada corresponde al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2005.

20.6. Informacion intermedia y demas informacién financiera

La informacion financiera intermedia publicada por Unién Fenosa desde la fecha de los dltimos estados
financieros auditados se encuentra entre los documentos aportados junto con el presente documento de
registro y pueden ser consultados por cualquier interesado, tal y como se refleja en el apartado 24 siguiente.
Por otra parte, el apartado 3.2 incluye un breve resumen de las cuentas correspondientes al primer semestre
del 2006. A continuacién se detallan el balance de situacion y la cuenta de resultados del primer semestre de
2006 elaborados de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF). Dicha
informacion no ha sido auditada.
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Balance de situacién:

ACTIVO 17.253,1 17.731,0 (477,9)
Activo no corriente/ Inmovilizado 14.336,1 14.923,7 (587,7)
Inmovilizado material 10.470,8 10.829,5 (358,7)
Activos Intangibles 524,5 673,5 (149,0)
Fondo de Comercio 169,2 179,5 (10,3)
Inversiones financieras 1.905,6 1.920,5 (14,9
Activos Impuestos diferidos 1.159,4 1.222,2 (62,8)
Otros activos no corrientes 106,5 98,5 8,0
Activo corriente/ Circulante 2.878,6 2.565,9 312,8
Existencias 140,6 1143 26,3
Clientes y otras cuentas a cobrar 1.848,2 1.621,4 226,8
Otros activos financieros 128,1 191,0 (62,9)
Otros activos corrientes 687,5 488,0 199,5
Efectivo y equivalentes de efectivo 74,1 1511 (77,0
Activos mantenidos paralaventa 38,4 241,3 (202,9)

PATRIMONIONETOY PASIVO 17.253,1 17.731,0 (477,9)
De los accionistas de la soc. dominante 4.045,4 3.923,8 121,6
De los accionistas minoritarios 1.035,8 1.143,0 (107,2)

Total Patrimonio Neto 5.081,2 5.066,8 14,4
Pasivo alargo plazo 7.674,2 8.690,0 (1.015,8)
Deuda financiera bruta 4.470,9 5.500,6 (1.029,6)
Provisiones 1.072,7 1.239,2 (166,6)
Resto pasivos financieros a l/p 36,5 87,0 (50,6)
Pasivos por impuestos diferidos 884,2 740,7 143,5
Otros pasivos no corrientes 1.210,0 1.122,5 87,5
Pasivo a corto plazo 4.464,0 3.813,2 650,9
Deuda financiera bruta 1.687,2 727,3 959,9
Provisiones 54,1 224.8 (170,7)
Resto pasivos financieros a c/p 32,1 59,3 (27,2)
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 1.004,2 1.127,7 (123,5)
Ctros pasivos corrientes 1.686,5 1.674,1 12,4
Pasivos mantenidos paralaventa 33,7 161,0 (127,3)

Las desinversiones de la participacion indirecta en el Grupo de Aeropuertos del Pacifico (GAP) y el cobro de
300 millones USD de la cuenta a cobrar por la venta de las distribuidoras Dominicanas, permiten finalizar
practicamente el plan de desinversiones 2003-2007 y sitdan al Grupo en una situacion financiera muy
holgada. A esto hay que afiadir la previsiblemente préxima titulizacion del déficit de los ingresos de
actividades reguladas del ejercicio 2005.

El ratio de apalancamiento y el ratio Deuda/Ebitda se sitian en el 54,5% y en 3,6 veces, respectivamente. La
deuda financiera bruta se ha reducido en 70 millones de euros respecto a diciembre 2005, cerrando el primer
semestre en 6.158 millones de euros, de los cuales 650 millones de euros corresponden a la financiacion del
déficit de ingresos de actividades reguladas.

El descenso del saldo en activos y pasivos mantenidos para la venta se debe fundamentalmente a la venta del

negocio aeroportuario de Méjico (ver nota 7.2.), y a la salida de determinadas sociedades de ingenieria y
telecomunicaciones, entre las que destacan Socoin e IPT.
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Cuenta de resultados:

INGRESOS 3.108,8 2.812,7 10,5%
Aprovisionamientos 1.567,9 1.527,4 2,6%
MARGEN DE CONTRIBUCION 1.540,9 1.285,3 19,9%
Gastos Operativos Netos 568,6 551,4 3,1%

Gastos de Personal 321,5 304,4 5,6%

Otros Gastos de Explotacion 290,7 284,4 2,2%

Activacion de Gastos Operativos 43,6 37,3 16,6%
EBITDA 972,3 733,8 32,5%
Amortizaciones y depreciacion 285,4 260,2 9,7%
RESULTADO DE EXPLOTACION 686,9 473,6 45,0%
Gastos financieros 2229 2149 3,7%
Resultado de inversiones financieras 59,8 46,6 28,3%
Participacion en el resultado de asociadas 6,2 11,6 -46,4%
Resultado de activos no corrientes -0,8 0,2 N/A
RESULTADOANTES DE IMPUESTOS DE ACTIVIDADES CONTINUADAS 529,3 317,2 66,9%
Impuesto sobre las ganancias 185,1 94,3 96,3%
RESULTADO DEL EJERCICIO DE ACTIVIDADES CONTINUADAS 344,2 2229 54,4%
Resultado del ejercicio de las actividades interrumpidas (0,0) 0,0 N/A
RESULTADO DEL EJERCICIO 344,2 222,9 54,4%
RESULTADOATRIBUIBLE A ACCIONISTAS SOCIEDAD DOMINANTE 330,9 213,5 55,0%
RESULTADOATRIBUIBLE A INTERESES MINORITARIOS 13,3 9,4 41,4%

El Grupo Unién Fenosa ha conseguido, en el primer semestre de 2006, alcanzar un margen bruto de 1.541
millones de euros, creciendo en un 19,9%, gracias a la favorable contribucién de sus divisiones. La ausencia
de resultados no recurrentes, asi como la mejora de eficiencia en las empresas operadas incorporan un alto
grado de sostenibilidad a estos resultados y permiten alcanzar un EBITDA de 972 millones de euros con un
incremento del 32,5%.

El primer semestre de 2006 refleja el creciente peso relativo de la estrategia de “Gas y Ciclos” de Union
Fenosa. El negocio de Gas aporta un Ebit al Grupo de 168,7 millones de euros, unas 6 veces superior al Ebit
aportado a junio 2005, gracias al funcionamiento eficiente en todo el periodo de la planta de licuefaccion de
Egipto, el contrato de suministro a largo plazo de Oman y a la mejora de los margenes comerciales. Por otro
lado, los ciclos combinados en Espafia, por su lado, presentan un crecimiento en su Ebit de 25,6 millones de
euros (43,6%).

El Grupo continda haciendo un gran esfuerzo de control de Gastos Operativos que ha permitido una mejora
sustancial del ratio de eficiencia (Gastos Operativos netos / Margen de Contribucién) desde el 42,9% del
primer semestre de 2005 hasta el 36,9% del mismo periodo en el ejercicio 2006.

En el negocio de distribucién en Espafia la mejora de eficiencia representa una aumento del 9,5% de la
energia facturada por empleado, mientras que en generacion la energia generada por empleado aumenta un
6,4%.

Adicionalmente, el crecimiento de la demanda en los paises internacionales asi como los planes de mejora en

la gestién con la reduccion conseguida en las pérdidas en red en todos estos paises, han permitido
incrementar los ingresos en un 20%.
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Estado de flujos de efectivo:

RESULTADO DE EXPLOTACION 686,9
Ajustes de gastos e ingresos que no producen flujos de efectivo 266,4
Pagos por prestaciones post empleo (41,2
Variaciones en el capital circulante (244,6)

EFECTIVO GENERADO POR ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 667,5
Pagos por Impuesto sobre las ganancias (57,8)

EFECTIVONETO GENERADO POR ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 609,8
Inversion en Inmovilizado Material e Inmaterial (488,9)
Desinversiéon en Inmovilizado Material e Inmaterial 11
Desinversion en otros activos No corrientes No financieros 4,6
Resultado de inversiones Financieras 39,8
Aportacion al deficit de actividades reguladas (269,6)
Desinversion en activos mantenidos para la venta 80,1
Venta CxC Dominicana 2432
Ctras variaciones de actividades de inversion 1,3
Variacion de Subvenciones de Capital y Ctros Ingresos a Distribuir 32,1

EFECTIVONETO GENERADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION (356,3)
Flujos netos de efectivo por instrumentos de patrimonio (24,7)
Variacion deuda Financiera 87,7
Gastos financieros (216,4)
Dividendos pagados accionistas Union Fenosa 97,4
Dividendos pagados Socios externos (18,6)
Otras variaciones por actividades de financiacion (55,1)

EFECTIVONETO GENERADO POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION (324,6)

EFECTIVONETO GENERADOEN EL PERIODO (71,2)
Aumento / (Disminucién) neto de efectivo (71,2)
Ganancias / (Pérdidas) de efectivo por diferencias de cambio y variaciones de perimetro (5,7)

EFECTIVOY EQUIVALENTES AL EFECTIVOAL INICIO DEL PERIODO 151,1

EFECTIVOY EQUIVALENTES AL EFECTIVOAL FINAL DEL PERIODO 74,1
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20.7. Politica de dividendos

Con cargo al ejercicio 2005, la compafiia pagd en enero de 2006 un dividendo a cuenta de 0,32 euros por
accion.

La Junta General de Accionistas aprobé en la sesion celebrada el 8 de junio de 2006 un dividendo
complementario de 0,44 euros por accién para acumular un dividendo total de 0,76 euros por accién lo que
significa un crecimiento del 27,8% sobre el dividendo del ejercicio anterior.

Con este dividendo el Consejo de Administracion confirma la politica de mantener el pay-out al menos en el
45% del beneficio recurrente, y crecer el dividendo, al menos en la misma proporcion que el beneficio de la
compafiia. Unién Fenosa prevé mantener dicha politica en el futuro.

Con cargo al ejercicio 2004, la compafiia abon6 un dividendo a cuenta en enero de 2005 de 0,272 euros por
accion, lo que unido al dividendo complementario de julio de 2005 de 0,3228 euros por accién, supuso una
remuneracion total de 0,5948 euros por accion.

Por su parte, con cargo al ejercicio 2003, la compafiia aboné un dividendo a cuenta en enero de 2004 de

0,252 euros por accion, lo que unido al dividendo complementario de julio de 2004 de 0,2988 euros por
accion, supuso una remuneracion total de 0,5508 euros por accion.

20.8. Procedimientos judiciales y de arbitraje

No existen litigios o arbitrajes provisionados o no provisionados contra la Compafiia o sus sociedades filiales
que puedan suponer una incidencia material sobre su situacién financiera y patrimonial. No obstante, cabe
destacar que en el ejercicio 2005, como consecuencia de la discrepancia con los criterios mantenidos por la
Inspeccion Tributaria espafiola con respecto a la deducibilidad del IVA soportado por Unién Fenosa, S.A.,
podrian verse afectadas las liquidaciones de los ejercicios ya cerrados que se encuentran en proceso de
inspeccion y pendientes de la misma (2001 a 2005), evaluandose la contingencia maxima en un importe de
42,8 millones de euros, que figuran como adiciones en otras provisiones

20.9. Cambios significativos en la posicidn financiera o comercial
del emisor

No se han producido variaciones significativas en las posiciones financiera y comercial del Grupo desde la
ultima publicacion de informacion intermedia financiera y comercial.
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21.INFORMACION ADICIONAL

21.1. Capital social

21.1.1. Capital suscrito y desembolsado

El capital social de Union Fenosa, S.A. es de NOVECIENTOS CATORCE MILLONES TREINTA Y SIETE MIL
NOVECIENTOS SETENTA Y OCHO EUROS (914.037.978 - €).

El capital social de Unién Fenosa, S.A. esta integrado por TRESCIENTOS CUATRO MILLONES
SEISCIENTAS SETENTA Y NUEVE MIL TRESCIENTAS VEINTISEIS (304.679.326) acciones ordinarias, al
portador, de 3 euros de valor nominal cada una.

Todas las acciones estan totalmente suscritas y desembolsadas. Asimismo, todas estan admitidas a
negociacion en las bolsas espafiolas, contratandose en el mercado continuo. El nimero de acciones en
circulacion no ha variado en el ejercicio 2005 ni hasta la fecha del presente folleto.

21.1.2. Acciones que no representen capital

En la actualidad, todas las acciones son representativas del capital social de Unién Fenosa y son acciones
ordinarias, gozan de plenos derechos politicos y econémicos y pertenecen a la misma clase y serie, no
existiendo acciones privilegiadas, acciones sin voto ni acciones rescatables.

Las acciones de Unién Fenosa se encuentran representadas por medio de anotaciones en cuenta, siendo la
entidad encargada de su registro contable la “Sociedad de Gestibn de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.” (Iberclear) con domicilio en Madrid, calle Pedro Teixeira, 8.

21.1.3. Acciones del emisor en poder del emisor o sus filiales

Las acciones de la Sociedad Dominante en poder de la misma y de sus sociedades filiales representan a la
fecha del folleto el 0,07% del capital social de la Sociedad Matriz y totalizan 200.000 acciones, con un valor
nominal equivalente a 600 miles de euros y un precio medio de adquisicién de 11,73 euros por accion.

De acuerdo con la Ley en ningin momento durante el ejercicio la autocartera del Grupo Unién Fenosa ha sido
superior al 5 por ciento del capital social de la Matriz.

21.1.4. Valores convertibles, canjeables o con garantias

En la actualidad Unién Fenosa no tiene emitidos valores convertibles, canjeables o con garantias sobre sus
acciones.

21.15. Aumentos de capital

Por lo que se refiere a autorizaciones al Consejo de Administracién para aumentos de capital la Junta General
Ordinaria de Accionistas de Unién Fenosa, celebrada el 17 de junio de 2003, acordé delegar en el Consejo de
Administracion la facultad de aumentar el capital social en una cantidad maxima equivalente a la mitad del
capital social mediante la emisién de nuevas acciones desembolsables mediante aportaciones dinerarias y
con facultad de exclusion del derecho de suscripcion preferente de conformidad con el articulo 159.2 de la Ley
de Sociedades Andnimas por un plazo de cinco afios.

A la fecha del presente folleto y desde la fecha de aprobacién por la Junta General Ordinaria de Accionistas
de dichos acuerdos no ha habido aumentos de capital.

21.1.6. Opciones sobre el capital de miembros del grupo

En la actualidad no existen opciones sobre el capital de miembros del Grupo Unién Fenosa. Con fecha 22 de
mayo de 2006, el Grupo Unién Fenosa ha ejercitado una opcién sobre el 30%, de la compafiia Enel Unién
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Fenosa Energias Renovables, S.A. (EUFER), adicional al 20% que ya poseia. Dicha opcién ha sido ejercitada
sobre parte de la participacion que poseia el otro accionista de la compafiia, el Grupo italiano Enel.

Eufer es gestionada de manera compartida por sus dos accionistas, siendo consolidada en las cuentas de
Unién Fenosa proporcionalmente a su participacion en el capital.

21.1.7. Evolucién del capital social en los tres ultimos ejercicios

No se han producido variaciones en el capital social en los Ultimos tres ejercicios.

21.2. Escritura de constitucién y estatutos sociales

21.2.1. Constitucién de la sociedad

Unién Fenosa, S.A. fue constituida por escritura publica el 10 de febrero de 1912, bajo la denominacion de
Unién Eléctrica Madrilefia, S.A. inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, hoja num. 2764, folio 73, tomo 68
general del Libro de Sociedades, Codigo de Identificacion Fiscal: A-28-005239.

El dia 26 de mayo de 1970 cambio su denominacion por la de Unién Eléctrica, S.A. y el 23 de noviembre de
1982 paso a denominarse Unién Eléctrica Fenosa, S.A., segln se recoge en la escritura publica de fusion por
absorcion de Fuerzas Eléctricas del Noroeste, S.A. (FENOSA). Con fecha 16 de octubre de 2001, cambi6 su
denominacion por Unién Fenosa, S.A., formalizando el traslado del domicilio social de la compafiia de la calle
Capitan Haya, numero 53 de Madrid, a la Avenida de San Luis, nimero 77, también de Madrid.

Unién Fenosa dio comienzo a sus actividades en la fecha de constitucién y su duracidon es por tiempo
indefinido de conformidad con el articulo 3 de los Estatutos sociales.

21.2.2. Estatutos sociales y reglamentos internos

Los Estatutos Sociales han sido adaptados a la Ley de Sociedades Andénimas de 22 de diciembre de 1989, el
dia 5 de julio de 1990, constando la citada adaptacion inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo
236, folio 1°, hoja nim. M-4770, inscripcién 12.

Los estatutos sociales y reglamentos internos del grupo Unién Fenosa se encuentran entre los documentos
aportados junto con el presente documento de registro y pueden ser consultados por cualquier interesado, tal
y como se refleja en el apartado 24 siguiente.

21.2.3. Descripcién de los derechos, preferencias y restricciones relativas a
cada clase de las acciones existentes

Todas las acciones que representan el capital social son comunes, no existen acciones con restricciones o
con derechos preferentes. Cada accién da derecho a un voto.

21.2.4. Descripcién de qué se debe hacer para cambiar los derechos de los
tenedores de las acciones, indicando si las condiciones son mas
significativas que las que requiere la ley

Para cambiar los derechos se requerira la adopcion del correspondiente acuerdo de la Junta General de
Accionistas, tal como establecen los estatutos. No existen requisitos adicionales a los que exige la ley.

21.2.5. Descripcién de las condiciones que rigen la manera de convocar las
juntas generales anuales y las juntas generales extraordinarias de
accionistas, incluyendo las condiciones de admisién

La Junta General debera ser convocada mediante anuncio publicado en el Boletin Oficial del Registro
Mercantil y en uno de los diarios de mayor circulacion en la provincia del domicilio social, por lo menos un mes
antes de la fecha fijada para su celebracion, salvo en los casos en que la ley establezca o permita una
antelacion diferente, en cuyo caso se estara a lo que ésta disponga.
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Cuando la Junta General sea solicitada por accionistas que sean titulares de, al menos, un 5% del capital
social, ésta debera ser convocada dentro del plazo de un mes y quince dias siguientes a la fecha en que se
hubiese requerido notarialmente al Consejo de Administracion para convocarla.

El anuncio expresara la fecha de reunién en primera convocatoria y expresara, con claridad y concisién, todos
los asuntos que han de tratarse. Podra hacerse constar, asimismo, la fecha en que se celebrard, si
procediere, la reunién en segunda convocatoria. Entre la primera y segunda convocatoria debera mediar, por
lo menos un plazo de 24 horas.

Para asistir a la Junta General serd preciso que el accionista sea titular de un nimero de acciones que
representen, al menos, un valor nominal de 300 euros; y que las tenga inscritas a su nombre al menos con
cinco dias de antelacion a aquél en que ha de celebrarse la junta.

21.2.6. Breve descripcion de cualquier disposicion de las clausulas
estatutarias o reglamento interno del emisor que tenga por efecto
retrasar, aplazar o impedir un cambio en el control del emisor

No existen clausulas estatutarias o reglamento interno que tengan este objeto.

21.2.7. Indicacion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o
reglamento interno, en su caso, que rija el umbral de propiedad por
encima del cual debarevelarse la propiedad del accionista

No existen disposiciones en los estatutos o reglamento interno que fijen estos limites. Sera de aplicacion lo
establecido en la legislacién vigente.

21.2.8. Descripcién de las condiciones impuestas por las clausulas
estatutarias o reglamento interno que rigen los cambios en el capital,
si estas condiciones son mas rigurosas que las que requiere la ley

No existen disposiciones en los estatutos, ni reglamentos internos que rijan los cambios en el capital y que
sean mas rigurosos que los que requiere la ley.
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22.CONTRATOS IMPORTANTES

No existen contratos importantes no relacionados con la actividad normal del grupo.
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23.INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y
DECLARACIONES DE INTERES

El presente documento no incluye declaracién o informe de tercero experto, otras que las referencias a los
informes de auditoria emitidos por los auditores del Grupo ya citados.
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24. DOCUMENTOS A DISPOSICION DEL PUBLICO

Union Fenosa declara que, en caso necesario, pueden obtenerse en la pagina web de la sociedad (www.
unionfenosa.es), asi como en el domicilio social, Avda. San Luis, 77, 28033 Madrid, los siguientes
documentos (o copias de los mismos) durante el periodo de validez del Folleto:

(a) los Estatutos de Unién Fenosa.

(b) los reglamentos del Consejo de Administracion, de la Junta General de Accionistas y el Reglamento
Interno de Conducta. La regulacién de la Comision de Auditoria y Control y de la Comisién de Nombramientos
y Retribuciones se encuentra recogida en el Reglamento del Consejo de Administracion. Estos documentos
estan también a disposicion de los interesados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

(c) las cuentas anuales individuales y consolidadas de Union Fenosa correspondientes a los ejercicios 2003,
2004 y 2005, junto con sus correspondientes informes de auditoria. Estos documentos estan también a
disposicion de los interesados en la Comision Nacional del Mercado de Valores.

(d) las cuentas anuales de cada una de las sociedades del Grupo Unién Fenosa correspondientes a los
ejercicios 2003, 2004 y 2005, junto con sus correspondientes informes de auditoria.

(e) la informacién financiera trimestral histérica del Grupo Unién Fenosa. Esta informacion esta también a
disposicion de los interesados en la Comision Nacional del Mercado de Valores.

(f) el informe de gobierno corporativo. Este documento estéd también a disposicién de los interesados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores.
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25.INFORMACION SOBRE CARTERAS

Las principales inversiones que tiene Unién Fenosa en cartera a la fecha actual y sus principales datos
financieros a cierre de ejercicio son las siguientes:

Millones €
Sociedad % Participacion Valor libros Dividendo
Cepsa 4,99% 516,97 15,11
Auna 2,51% 174,37 -
Red Eléctrica de Espafia 3,00% 106,16 2,63

Santos E. Vazquez Hernandez

Director de Finanzas
UNION FENOSA, S.A.
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