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Sefioras y sefiores accionistas:

Tengo la satisfaccion de darles la mas cordia bienvenida a este acto y transmitirles, en
nombre del Consgjo de Administracion y en el mio propio, nuestro agradecimiento por
la confianza que depositan en nuestra empresay por su presencia en esta Junta General
de Uniédn Fenosa, cuya parte informativa paso a desarrollar.

En & afio 2000, Union Fenosa ha cerrado un gercicio muy positivo y pleno de
dinamismo, caracterizado por e crecimiento de la actividad, la mejora de |os resultados
ordinarios y €l fortalecimiento de la posicién estratégica del Grupo. En efecto, la cifra
de negocios ha aumentado més del 32%, € beneficio generado por las actividades
recurrentes ha crecido casi el 16%, se han impulsado proyectos para incrementar la
capacidad, se ha afianzado nuestra presencia en el mercado exterior y hemos entrado en
nuevos negocios con gran proyeccion de futuro. Unidon Fenosa se ha consolidado como
un Grupo internaciona integrado de energia, servicios y tecnologia, con mayor
dimension y més potencia de crecimiento rentable.

Todos estos logros han sido el resultado de la estrategia llevada a cabo por nuestra
empresa, sobre la que me propongo informarles en mi intervencién. Para €llo,
describiré, en primer lugar, la evolucion del marco econdmico general y sectorial en que
se ha desarrollado la actividad de Union Fenosa; analizaré, en segundo término, las
principales directrices estratégicas y resultados de la sociedad y me referiré, por altimo,
alas perspectivas amedio plazo del sector y de nuestro Grupo empresarial.

El Vicepresidente Primero y Consejero Delegado, a quien deseo expresar mi admiracion
y reconocimiento por su capacidad profesional y por la extraordinaria labor realizada al
frente del equipo directivo de Unién Fenosa, ampliara esta informacién, detallandoles
los principal es aspectos de la gestion.

Ademés, en la Memoria que se les ha proporcionado disponen de todos los datos sobre
nuestra empresa, presentados con la transparencia y calidad que nos caracterizan y por
las que hemos sido distinguidos recientemente por la Camara de Comercio de Barcelona
con el prestigioso premio alamejor informacion de sociedades cotizadas en 1999.

La economia y el sector eléctrico en el afio 2000

En la evolucién econdmica del afio 2000 destacaron cuatro aspectos principales: €l
fuerte ritmo de crecimiento de la economia mundial, el comienzo de la fase descendente
del ciclo en los paises desarrollados, |as tensiones inflacionistas derivadas de |os precios
energéticos y el gjuste de las cotizaciones bursétiles.



Tanto la economia mundial como los paises de la OCDE registraron, en media anual, la
tasa de crecimiento mas elevada de los Ultimos diez afios, aunque las economias
industrializadas iniciaron, en € segundo semestre, un proceso de desaceleracion,
especia mente intenso en Estados Unidos y més moderado en Europa.

La expansiéon en Espafiay Latinoamérica, donde se concentra €l grueso de los negocios
de Unién Fenosa, fue especialmente relevante. Los paises latinoamericanos registraron
una significativa recuperacion, pasando del practico estancamiento del afio anterior a un
crecimiento medio en la region del 4% en e afio 2000. Espafia fortalecié su proceso
expansivo del quinquenio precedente para crecer a un ritmo del 4,1%, muy por encima
de la media europea, impulsado principalmente por la pujanza de la demanda interna
que, no obstante, fue perdiendo vigor en los Ultimos meses del afio.

La fuerte elevacion de los precios del crudo y su traslacion a resto de los combustibles
provocaron tensiones inflacionistas generalizadas, de especial importancia en la zona
del euro y en nuestro propio pais. La caida de las cotizaciones bursétiles en € segundo
semestre estuvo asociada a la fuerte desaceleracion norteamericana y a la consiguiente
reduccion de expectativas de beneficios. Su especia incidencia sobre los valores
tecnologicos reflgfé la novedad de estos mercados y la inconsistencia de algunas
inversiones, pero no resta fuerza al futuro de las telecomunicaciones y de la revolucion
digital, por las que hay que seguir apostando con criterios de prudencia y rigor
empresarial.

En el sector eléctrico espariol, el dinamismo de la actividad econémica impulso fuertes
crecimientos de la demanda de electricidad y, consiguientemente, de la produccién, que
aument6 por encima del 7% en el afio 2000. Se pusieron a prueba una vez mas, con
éxito, las instalaciones de generacién, transporte y distribucion de nuestro pais, que
debieron hacer frente, en condiciones de hidraulicidad cambiantes, a puntas de demanda
que alcanzaron, en ocasiones, registros histéricos.

Por otra parte, continu6 el imparable progreso hacia la nueva configuracion del sector
eléctrico, que tuvo, en e pasado gercicio, tres manifestaciones relevantes. notables
avances en la apertura ala competencia de los mercados, nuevas reducciones de precios
y significativos intentos de concentracién empresarial.

Respecto ala apertura ala competencia, cabe destacar que, desde julio pasado, todos los
consumidores conectados a la red de ata tensién pueden elegir suministrador, lo que
supone mas de 60.000 clientes y equivale al 54% del consumo eléctrico espafiol. Pero,
ademas, se ha adelantado el plazo para que € resto de los consumidores tenga plena
libertad de eleccidn, fijandolo, segin e Real Decreto Ley de junio pasado, en €l
comienzo de 2003, es decir dentro de poco méas de afio y medio. De nuevo, Espafia,



establece un calendario mucho mas ambicioso que el europeo para avanzar hacia la
creacion del Mercado Interior de la Energia

En el ambito de los precios, continué la tendencia descendente de afios anteriores, tanto
en el mercado regulado, por la aplicacion de nuevas tarifas, como en €l mercado libre
debido a la mayor competencia. En e afio 2000, €l precio medio de la electricidad
disminuy6 casi el 5%, en abierto contraste con el encarecimiento de combustibles y
carburantes o con las subidas del propio |IPC. Desde el comienzo de la liberalizacion, la
reduccién acumulada se sitUa cerca del 17% en términos nominales y del 23% en
términos reales. Espaia es, después de Alemania, €l pais de la Unién Europea cuyos
precios el éctricos se han rebajado con mayor fuerza en este periodo, hasta situarse en la
zona mediabaja en e conjunto de los paises de nuestro Continente. Las empresas
espariolas de electricidad estén realizando un esfuerzo excepcional para asimilar este
proceso, trasladando a los consumidores sus mejoras de productividad en forma de
menores precios y contribuyendo, ademés, a moderar |as tensiones inflacionistas de la
economia espafiola.

Finalmente, se produjeron en nuestro pais dos significativos intentos de concentracion
empresarial, en consonancia con las exigencias de la nueva configuracién global de los
mercados energéticos y con la necesidad de contrarrestar la menor rentabilidad del
negocio doméstico de la electricidad mediante €l aumento del tamafio empresarial, que
permitaladiversificacion y la expansion internacional.

Unién Fenosa, después de un cuidadoso andlisis de la oportunidad que para nuestra
empresa suponia €l proceso iniciado en Hidrocantabrico, decidid, tal como les informé
en la Junta Genera del pasado afio, presentar una Oferta PUblica de Adquisicion sobre
el capital de esa Sociedad. Por su parte, Endesa e Iberdrola plantearon una operacion
ambiciosa de fusion, con desinversién de parte de sus activos eléctricos en Espafia,
proceso éste Ultimo que ofrecia también una nueva oportunidad de crecimiento para
nuestra empresa.

Ninguna de las dos operaciones pudo materializarse, en e primer caso por fata de
autorizacion del Gobierno y, en el segundo, por €l desistimiento de las compariias ante
las condiciones impuestas por las autoridades de defensa de la competencia. Pero en
ambos casos, Unidn Fenosa demostré su iniciativa para aprovechar las oportunidades
del mercado asi como su capacidad de reaccion para emprender con éxito nuevos
proyectos como |os llevados a cabo recientemente. De esta manera, puso de relieve que
sus expectativas de futuro no estaban condicionadas por € éxito de las anteriores
operaciones, de lo que son prueba inegquivoca los resultados que hoy presentamos y la
excelente marcha de la compafiia en el afio actual.



Para finalizar €l repaso a los principales acontecimientos ocurridos en el sector durante
el pasado gercicio, me referiré a la situacion actual de los costes de transicion a la
competencia. En febrero pasado, €l Real Decreto Ley 2/2001 reconocié de nuevo la
|6gica de estos derechos, amplid su plazo de recuperacién hasta el afio 2010 y modifico
el mecanismo de cobro, que vuelve a establecerse como estaba previsto en la Ley de
1997. Se suprime, por tanto, €l porcentgje de la tarifa que estaba afectado a cobro de
estos importes y se pierde la posibilidad de titulizarlos. El sector espera que estos
cambios permitan una aprobacion definitiva de los CTC's por parte de la Comisién
Europeay se elimine asi una de las incertidumbres regulatorias que vienen afectando a
las empresas desde hace afios.

Actividad y resultados de Unién Fenosa en el ejercicio

Dentro de este marco econdmico general y sectoria, la estrategia de Unién Fenosa se
dirigié a fortalecer la posicion de sus diferentes actividades en € mercado globa y
sentar asi |as bases para un futuro de mayor crecimiento y creacion de valor. Paraello se
siguieron tres directrices basicas. € impulso a la actividad eléctrica en Espafia, la
expansién hacia nuevos mercados y nuevos negocios y la consolidacion del Grupo
empresarial.

En e negocio espaiol de la electricidad, destacaron el excelente comportamiento del
parque de generacion, que alcanzd en el gercicio un nuevo maximo de produccion, asi
como el crecimiento de ventas'y € aumento de cuota en €l mercado mayorista. Ademés,
la creacion de Union Fenosa Multiservicios estimul 6 la actividad comercia del Grupo,
con la ampliacién y modernizacion de los canales para distribuir energia y otros
productos y servicios.

En la expansién hacia nuevos mercados y negocios, puede afirmarse que el pasado
gercicio congtituyé € afio del esfuerzo inversor para potenciar el futuro. Las
importantes inversiones realizadas fuera de nuestras fronteras, dirigidas especialmente a
fortalecer nuestra posicion en el prometedor mercado latinoamericano, revistieron todas
ellas un carécter estratégico y proporcionaron una nueva dimensién internacional a
nuestro Grupo. Actualmente, poseemos casi €l doble de clientes energéticos fuera que
dentro de Espafia y las plantas de generacion en el exterior que han entrado en
funcionamiento o se estén construyendo tienen una potencia equivalente a més de la
mitad de la que disponemos en nuestro pais.

Entre las nuevas actividades emprendidas, la operacién més significativa del gercicio
fue la entrada de nuestro Grupo en el negocio del gas, que era, desde hace afios, uno de
nuestros objetivos més deseados. La presencia en toda la cadena del gas aumenta la
rentabilidad de nuestro negocio eléctrico y elimina el impacto desfavorable que la
volatilidad de los precios de este combustible pudiera tener sobre la generacion de



electricidad. El amplio proyecto que hemos comenzado a desarrollar, a través del
acuerdo con Egyptian General Petroleum Corporation, convertird a Union Fenosa en €l
segundo operador del mercado espafiol de gas. De esta manera podremos abastecer en
condiciones ventgjosas a nuestras nuevas centrales de generacion y  dispondremos,
ademas, de un volumen significativo de este combustible para comercidizarlo en
Espafiay en otros paises.

A la consolidacion de nuestra empresa en e afio 2000 como un Grupo integrado de
productos y servicios -la tercera de nuestras directrices estratégicas- contribuyeron
especiadmente la creacion de Soluziona y de AUNA. Soluziona integra todas las
empresas de servicios profesionales de Union Fenosa, 10 que permite obtener sinergias,
ampliar la oferta, megjorar la percepcién de los mercados a través de una imagen de
marca, incrementar la rentabilidad de estas actividades y estimular su expansion.

AUNA, por su parte, incorpora las principales participaciones de Union Fenosa en €l
sector de telecomunicaciones y se ha convertido en el segundo operador integral del
mercado espafiol. Pese a las l6gicas dificultades iniciales del periodo de maduracion,
estamos satisfechos de su evolucion, que discurre en linea con los planes previstos, y
esperamos conseguir, en un periodo razonable, la entrada en rentabilidad de las
inversiones. Tras la posicion estratégica alcanzada en este sector, disponemos de
excel entes perspectivas de crecimiento, rentabilidad y generacién de nuevos negocios.

El conjunto de acertadas estrategias que acabo de describir tuvo sus efectos favorables
en la mejora de los estados financieros de Unién Fenosa. La masa patrimonia del
balance se increment6 € 44% y el importe neto de la cifra de negocios lo hizo por
encima del 32%, hasta alcanzar un volumen de 678.000 millones de pesetas. Por su
parte, los beneficios después de impuestos atribuibles a nuestra empresa se situaron en
39.047 millones de pesetas, o que representa, s se excluyen las excepcionaes
plusvalias de 1999, un aumento proximo a 16% sobre el afio anterior.

La positiva evolucion de Unidon Fenosa en € pasado egercicio y sus favorables
perspectivas de futuro impulsaron una revalorizacion de sus acciones del 12,75% en €l
afio 2000, que contrasta con el practico mantenimiento de la cotizacién del conjunto de
las empresas del sector y con la significativa caida del 21,8% del IBEX 35. En los
ultimos tres afos, la rentabilidad media anual para €l accionista de Unién Fenosa,
incluidos revalorizacion y dividendos, ha sido del 33%, situando a nuestra empresa
entre las més rentables de |os grandes val ores de la bol sa espafiola.

En esta linea, € Consgjo de Administracion propone a la Junta General repartir un
dividendo bruto de 73 pesetas por accion, |o que supone un aumento del 10,6% sobre €l
dividendo repartido en e gercicio anterior. Esta cantidad se incrementara en dos
pesetas por prima de asistencia, |0 que, en conjunto, representa una retribucién superior



al 15% sobre el nominal de las acciones. Si ustedes |o aprueban y teniendo en cuenta el
dividendo a cuenta de 35 pesetas abonado en enero, a partir del proximo dia primero de
julio se pagara, como dividendo complementario incluida la prima, la cantidad de 40
pesetas brutas por accion, aumentada en el montante que corresponda a la autocartera
existente a dia de hoy.

En resumen, en el gercicio sobre el que hoy rendimos cuentas, hemos crecido de forma
notable en actividad, hemos obtenido unos excelentes resultados y hemos llevado a cabo
una serie de iniciativas e inversiones que han fortalecido la posicién estratégica del
Grupo Union Fenosa para potenciar la expansion y larentabilidad del futuro.

Perspectivas a medio plazo

Y a este futuro desearia dedicar mis Ultimas palabras. Un futuro presidido, en lo
econdmico, por la incertidumbre sobre e grado desaceleracion que registraran los
principales paises. Las previsones més recientes indican que la reduccion del
crecimiento sera particularmente fuerte en Estados Unidos (desde e 5% a 1,5%%),
significativa en Europa (del 3,4% a 2,4%) y algo menor en Espafia, que creceria este
afo arededor del 3%. Latinoamérica, sin embargo y pese a los problemas de Argentina,
podriaregistrar en su conjunto ritmos de expansion cercanos alos del afio anterior (4%).
L as tensiones inflacionistas tenderan a suavizarse, 10s tipos de interés del euro iniciaran
una tendencia descendente y las bolsas de valores continuaran algin tiempo su ténica de
elevada volatilidad.

Es previsible, sin embargo, que el proceso desacelerador vaya suavizandose a lo largo
del afio por efecto, principamente, de la reduccién de tipos de interés, del impulso
fiscal en importantes paises y de las mejoras de inversion asociadas a cambios en las
expectativas y en la tendencia de los mercados de capitales. En € transcurso del
préximo afio, podria incluso iniciarse un nuevo proceso de recuperacion, que abriria, en
nuestro pais, una senda de crecimiento con tasas superiores a 3%. En este marco,
aungue la demanda de electricidad acusara este afio los efectos de la desaceleracion,
mantendra a medio plazo ritmos de expansion relativamente elevados y superiores a los
del Producto Interior Bruto.

Pero las perspectivas de evolucion del sector eléctrico en nuestro pais y en la propia
Europa estarén presididas por e proceso liberalizador, cuyas grandes directrices ya
estén trazadas y solo resta aplicar las medidas necesarias para acanzar en Espafia un
mercado plenamente competitivo y para implantar en la Union Europea € Mercado
Unico de la Electricidad.

No es posible ignorar, sin embargo, como se ha manifestado en la reciente cumbre de
Estocolmo, que & proceso europeo encuentra dificultades, ya que no existe por el



momento una posicién undnime entre los miembros de la Unién sobre el ritmo de
apertura adecuado. Ademés, junto a desacuerdo de caracter politico, estan surgiendo
problemas relacionados con el propio funcionamiento del nuevo modelo, como han
puesto de relieve los recientes sucesos de California, cuyo sistema regulatorio es, en
algunos aspectos, semejante al europeo.

Aunque no es logico pensar que en Espafa se produzca una situacion similar a la
californiana, parece sensato incorporar dicha experiencia a nuestro proceso liberalizador
y completar, o revisar en su caso, el marco regulatorio, con € fin de prevenir posibles
desgjustes en e funcionamiento del sistema. Tanto mas cuanto que se trata de un bien
esencial, la electricidad, que requiere especiales exigencias tecnolégicas, asi como
inversiones en capacidad de generacidn con periodos de maduracion muy dilatados.

Y es en este Ultimo aspecto, € de la capacidad de produccion requerida por el sector
eléctrico espafiol para asegurar su correcto funcionamiento a largo plazo, donde se esta4
haciendo cada vez mas patente la necesidad de iniciar un nuevo ciclo inversor, como
consecuencia del intenso crecimiento de la demanda en los dltimos afios y de sus
previsiones de elevado ritmo en el futuro, que estén agotando el margen de holgura con
el gque veniamos contando. No es posible, sin embargo, acometer este proceso si no se
dan las condiciones necesarias para llevarlo a cabo, que, a mi entender, son tres
fundamentales.

La primera se refiere a la percepcion por parte de las compafias de sefiales adecuadas
de razonable rentabilidad que incentiven su inversion. La notable reduccion de precios
de los Ultimos afios no puede prolongarse de forma indefiniday se hace necesario que
la retribucion econdmica de las actividades eléctricas reflgje nitidamente los costes
reales del servicio. En segundo lugar, es preciso dotar de continuidad y consistencia en
el tiempo a las decisiones de la Administracion para eliminar incertidumbres y permitir
alas empresas actuar dentro de un marco de estabilidad y seguridad juridica, de acuerdo
con las reglas de la competencia.

Y, por ultimo, para e futuro del sector eléctrico es esencial una apertura del sector del
gas homogénea con la de nuestra industria. Las medidas respecto a este combustible del
Real Decreto de junio pasado van encaminadas en la direccion adecuada. Pero, para
establecer un mercado del gas plenamente competitivo, es imprescindible que medidas
contempladas por el Real Decreto, como la apertura del contrato de aprovisionamiento
con Argelia, laentrada en €l capital del Gestor Técnico del Sistemao e limite ala cuota
del operador dominante en el mercado de distribucion, se desarrollen con celeridad y en
condiciones que incentiven la entrada de nuevos operadores. En la medida en que estas
normas comiencen pronto a ser operativas, Union Fenosa dispondra de mayores
oportunidades para ampliar su presencia en las actividades de gas hasta que, en 2004,
pueda contar con e suministro de nuestro proyecto en Egipto.



Nuestra empresa, consciente de la necesidad de emprender nuevas inversiones'y con su
tradicional sentido de anticipacion, cuenta ya con emplazamientos estratégicos y
proyectos para construir nuevas centrales de ciclo combinado, |lamadas a satisfacer las
necesidades de la demanda y que permitirdn aumentar progresivamente nuestra
capacidad de generacioén eléctrica hasta el afio 2005 en mas del 50%. De esta manera, se
iran ampliando nuestras posibilidades de negocio a medio plazo en los mercados
el éctricos.

L as perspectivas son también positivas para € resto de nuestros negocios. Las recientes
inversiones internacionales irdn aumentando su rentabilidad con la progresiva
aplicacion de criterios de racionalizacion y eficiencia. Soluziona, que ha situado a
Unién Fenosa entre las principales empresas de consultoria e ingenieria, mantendra su
firme ritmo de crecimiento. Las inversiones en telecomunicaciones continuardn su
proceso de maduracién hasta lograr su plena rentabilidad en los proximos dos o tres
afios y, a partir de entonces, contribuiran a beneficio del Grupo en cantidades
crecientes. La nueva economia, donde nuestro Grupo ha iniciado su presencia en € afio
2000, constituira también una fuente de creacion de valor amedio plazo, con las debidas
cautelas de prudenciay rigor empresarial que nos ha ensefiado la reciente experiencia de
estos mercados.

La previsible expansion de nuestros negocios se apoya, ademas, en una solida posicion
financiera, en una capacidad de gestion ampliamente acreditada y en un conjunto de
alianzas con importantes grupos nacionales e internacionales. Toda esta serie de factores
permiten revisar a alza nuestros anteriores objetivos de rentabilidad y nos proponemos,
en el afo 2005, triplicar el volumen del beneficio recurrente de 1999.

Propuestas y despedida

Para terminar, desearia informarles sobre los cambios registrados en el Consgjo de
Administracion y sobre otras propuestas que se someten a la aprobacion de esta Junta
General.

Quisiera, ante todo, rendir homengje a dos personas ilustres e intimamente ligadas a
Unidn Fenosa, fallecidas en agosto pasado. D. Julidn Trincado dedicé treinta afios de su
fecunda vida profesional a nuestra empresa, siendo su Consgjero Delegado desde 1982
y Presidente de la sociedad hasta 1993, fecha en la que cesd a peticion propiay paso a
ocupar la Presidencia de Honor. Su entrega incondicional, su extraordinaria capacidad
de gestion, su inteligencia'y su humanidad le granjearon la admiracion y el respeto de
todos. D. Luis Coronel de Palma, Consgjero, Vicepresidente y miembro de la Comision
Ejecutiva, nombrado miembro del Consgo en 1977, ea e decano de los
Administradores de la empresa, a la que dedico su esfuerzo y conocimiento con total



generosidad. Vaya para ambos, nuestro inolvidable recuerdo y nuestro sincero
agradecimiento.

Entre las modificaciones del Consgjo, cabe sefidlar la renuncia, a peticion propia, a su
cargo de D. Eduardo Diaz Rio, a quien desearia testimoniar mi gratitud por su entrega y
mi admiracion por su competencia profesional y sus virtudes humanas. Asi mismo,
International Power procedié a sustituir su representante en el Consegjo, nombrando a su
Presidente, Sir Neville Simms, a quien doy la més cordia bienvenida. Les notifico,
ademas, que todos los Consgjeros a los que corresponde cesar en sUs cargos son
reelegibles.

Figuratambién en el orden del diala modificacién de algunos articul os de |os Estatutos,
entre los que desearia destacar dos que pretenden adecuar nuestra normativa al
desarrollo de Union Fenosa. El primero se refiere ala modificacion de la denominacion
socia de nuestra empresa. Como ustedes saben, cada vez cobran mas importancia en
nuestro Grupo las actividades distintas a las de la electricidad y estamos presentes en
muchos sectores relacionados con la energia, las telecomunicaciones, la consultoria
técnicay la gestion de servicios. Por elloy sin renunciar a los origenes inequivocamente
eléctricos de nuestra compariia, consideramos llegado e momento de suprimir en
nuestro nombre juridico la palabra "Eléctrica" y pasar a denominarnos solamente Unién
Fenosa, que ya viene siendo nuestra marca comercia desde hace muchos afios.

Asimismo, proponemos también a la Asamblea, cambiar el domicilio social ala nueva
sede de las oficinas centrales de Unidn Fenosa construidas en la Avenida de San Luis de
Madrid. Tras la venta del edificio de Capitan Haya, con importantes plusvalias, las
nuevas oficinas, a las que ya han comenzado a trasladarse algunos departamentos,
disponen de unas instalaciones més modernas y précticas para el trabgjo.

Sefioras y sefiores accionistas, a llegar a término de mi intervencion, deseo reiterarles
que hemos cerrado un buen gjercicio, que sitlia a nuestra empresa con peso propio en un
mercado global y abre para €l proyecto empresarial de Unién Fenosa un prometedor
futuro. No hubiera sido posible alcanzar estos objetivos sin el esfuerzo desarrollado por
el valioso equipo de personas que integran nuestro Grupo. A todos ellos quiero
testimoniarles mi sincero reconocimiento. La calidad de su trabajo, su preparacion
profesional y sus ideas son € principa motor de nuestra sociedad. Por eso, Union
Fenosa ha querido dar un nuevo impulso a la formacién de sus equipos humanos
mediante la creacion de la Universidad Corporativa, que incorpora los sistemas mas
avanzados de formacién empresarial y congtituye un vaioso instrumento para
consolidar la culturay los valores del Grupo en todos los paises donde esta presente.

Por Ultimo, deseo expresar mi sincero agradecimiento a todos los miembros del Consgjo
por la eficaz colaboracion que en todo momento han prestado al gobierno de la empresa.



Y atodos ustedes, sefiorasy sefiores accionistas, por la confianza que han depositado en
Unién Fenosa, a la que corresponderemos con nuestra dedicacion y esfuerzo para
impulsar e crecimiento y prosperidad de nuestra empresa.

Muchas gracias.
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