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GAS NATURAL SDG, S.A.

Gas Natural SDG, S.A., en cumplimiento de lo establecido en el articulo 82 de
la Ley 24/1988, de 28 de julio, del mercado de valores, mediante el presente
escrito comunica a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la siguiente

INFORMACION RELEVANTE

Con fecha de hoy, la Comision Nacional del Mercado de Valores, de acuerdo
con lo establecido en los articulos 26.1.d) y 41.1.c) del Real Decreto
1310/2005, de 4 de noviembre, ha considerado, en relacion con el proceso de
fusidn por absorcion de Unién Fenosa, S.A. y Unién Fenosa Generacion, S.A.
por parte de Gas Natural SDG, S.A., que el documento adjunto es
equivalente al folleto exigible de acuerdo con lo establecido en el mencionado
Real Decreto.

Barcelona, 3 de septiembre de 2009
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Este documento, de conformidad con |o establecido en los articulos 26.1.d) y 41.1.c) del
Real Decreto 1310/2005, ha sido considerado por la CNMV como equivalente al folleto
exigible de acuerdo con lo establecido en dicho Real Decreto
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1 PERSONAS RESPONSABLESDEL DOCUMENTO EQUIVALENTE
11 Identificacion de las personas responsables

D. Manud Garcia Cobaleda, mayor de edad, de nacionalidad espafiola, con domicilio
profesional en Barcelona, Plagadel Gas 1, y con N.I.F. niUmero 7.228.021-H, en nombre y
representacion, en su condicion de apoderado, de Gas Natural SDG, S.A. (en adelante,
Gas Natural), sociedad an6nima de nacionalidad espafiola, con domicilio en Barcelona,
Plaga del Gas, nimero 1, inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona a tomo 37.697,
folio 224, hoja B-33.172, y con C.I.F. nimero A-08.015.497, asume la responsabilidad
del contenido del presente documento equivalente al folleto informativo para la admision
de valores a negociacion en un mercado secundario oficial espafiol (en adelante, €l
Documento Equivalente).

12 Declar acion de las per sonas responsables

D. Manuel Garcia Cobaleda, en nombre y representacion de Gas Natural, como
responsable del presente Documento Equivalente, declara que, segun su conocimiento, y
habiéndose cerciorado con una diligencia razonable de que es asi, la informacion
contenida en e mismo es conforme a los hechos y no incurre en ninguna omision que
pudiera afectar a su contenido.

2. ANTECEDENTES

Los miembros del Consegjo de Administracion de Gas Natural, en su reunién celebrada en
fecha 24 de abril de 2009, asi como los miembros del Consejo de Administracion de
Unién Fenosa, SA. (en adelante, Unidén Fenosa) y los Administradores Solidarios de
Unidon Fenosa Generacion, S.A.U. (en adelante, UF Generacion), en sus respectivas
reuniones celebradas en fecha de 23 de abril de 2009, suscribieron el proyecto de fusion
por absorcion de Unidn Fenosa y UF Generacion, como Sociedades Absorbidas, por Gas
Natural, como Sociedad Absorbente (en adelante, el Proyecto de Fusion). El Proyecto de
Fusion fue depositado en el Registro Mercantil de Barcelona con fecha 29 de abril de
2009 y en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 5 de mayo de 2009.

Con fechas 26 de junio de 2009 y 29 de junio de 2009 se celebraron las Juntas Generales
Ordinarias de Gas Natural y de Union Fenosa y UF Generacion, respectivamente, en las
gue se aprobo la fusion entre las tres sociedades de acuerdo con lo previsto en el Proyecto
de Fusion.

La fusion conlleva la extincion, via disolucion sin liquidacion, de Union Fenosa 'y UF
Generacion, y la transmision en blogue de sus respectivos patrimonios sociales a Gas
Natural, que adquiere, por sucesion universal, todos los derechos y obligaciones de las
Sociedades Absorbidas.

Para atender a canje de acciones de Union Fenosa por acciones de Gas Natural, esta
tltima aumenta su capital en un importe nominal de veintiséis millones doscientos cuatro
mil ochocientos noventa y cinco (26.204.895) euros, mediante la emision y puesta en
circulacion de 26.204.895 nuevas acciones ordinarias, de un (1) euro de valor nominal
cada una, de la misma clase y serie, y con iguales derechos que las anteriores,



representadas mediante anotaciones en cuenta. Las nuevas acciones representaran un
2,84% del capital socia después de laampliacion.

Por aplicacion de lo dispuesto en el articulo 249 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Anonimas, no acudiran a canje y quedaréan amortizadas las 870.363.153
acciones de Union Fenosa de las que Gas Natural es titular y que representan el 95,22%
del capital social de la primera.

Dado que Union Fenosa es titular, directo o indirecto, de la totalidad de las acciones de
UF Generacion, tampoco se canjeardn las acciones de UF Generacion, que seran
amortizadas.

El tipo de canje, determinado sobre la base del valor real de los patrimonios, sera de 3
acciones de Gas Natural por 5 acciones de Union Fenosa, sin que se haya previsto
ninguna compensacion complementaria en dinero.

Las nuevas acciones que Gas Natural emita daran derecho a participar en las ganancias
sociales a partir de lainscripcion de la escriturade fusion en e Registro Mercantil.

A los efectos previstos en el articulo 235.d) del Texto Refundido de laLey de Sociedades
Andnimas, las operaciones llevadas a cabo por Unién Fenosa y UF Generacion se
consideraran realizadas a efectos contables por cuenta de Gas Natural a partir del 1 de
mayo de 20009.

Puesto que no hay titulares de acciones de clases especiales 0 de otros derechos especiaes
distintos de las acciones en Union Fenosa y UF Generacion, no esta previsto que se
otorguen derechos en Gas Natural alos efectos del articulo 235.d) del Texto Refundido de
la Ley de Sociedades Anonimas. No obstante, al ser Union Fenosa garante de dos
emisiones de participaciones preferentes, tras la fusion los titulares de dichas
participaciones preferentes tendran derechos equivalentes a los que se les reconocen
actualmente, pasando Gas Natural, como consecuencia de la fusion, a subrogarse en los
derechos y obligaciones que corresponden a Union Fenosa.

La fusion supone la culminacion del proceso de integracion iniciado a través de la
adquisicion por Gas Natural de una participacion de control en Union Fenosa y la
posterior formulacion por Gas Natural de una Oferta Plblica de Adquisicion obligatoria
por la totalidad de los valores de Unién Fenosa, que fue autorizada por la Comision
Nacional del Mercado de Valores (en adelante, la CNMV) en fecha 18 de marzo de 2009
(en adelante, la Oferta).

3. DOCUMENTACION QUE CONFORMA EL DOCUMENTO EQUIVALENTE

En virtud de o establecido en los articulos 26.1.d) y 41.1.c) del Real Decreto 1310/2005,
de 4 de noviembre, por el que se desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, en materia de admision a negociacion de valores en mercados
secundarios oficiaes, de ofertas publicas de venta o suscripcion y del folleto exigible a tales
efectos, no se requiere la publicacién de un folleto informativo en € supuesto de admision a
negociacion de valores ofrecidos, asignados o que vayan a ser asignados en relacion con una
fusion, siempre que se facilite un documento que contenga informacién que la CNMV



considere equivalente a la del folleto, teniendo en cuenta los requisitos de la normativa
comunitaria.

La informacion que la CNMV considera equivalente a la del folleto es la contenida en la
documentacion que se lista en los apartados siguientes.

31 Documentacion incor por ada por referencia

Con anterioridad a la fecha de hoy, se ha presentado a la CNMV la documentacion que se
rdlaciona a continuacién, y que se incorpora por referencia a presente Documento
Equivalente al constar en € registro de hechos relevantes de la CNMV accesible desde su
pagina web (www.cnmv.es), y/o en las péginas web de Gas Natural (www.gasnatural.com)
y/0 de Union Fenosa (www.unionfenosa.es):

8 Proyecto de Fusion por absorcién suscrito por el Consejo de Administracion de Gas
Natural en fecha 24 de abril de 2009, y por e Consgjo de Administracion de
Union Fenosa y los Administradores Solidarios de UF Generacion en fecha de 23
de abril de 2009.

§ Convocatoria de las Juntas Generales Ordinarias de Gas Natural y de Union
Fenosa, que incluye el Orden del Dia de las mismas.

8 Propuestas de acuerdos a adoptar por las Juntas Generales Ordinarias de Gas
Natural y de Union Fenosa.

§ Informes de los Administradores de las tres sociedades intervinientes sobre el
Proyecto de Fusion.

§ Informe del Experto Independiente sobre el Proyecto de Fusion.

§ Las Cuentas Anualesy los Informes de Gestion de los tres Ultimos g ercicios de cada
una de las tres sociedades intervinientes, con los correspondientes informes de los
auditores de cuentas.

§ El Balance de Fusion de cada una de las tres sociedades que participan en la fusion,
acompafiado del informe de verificacion emitido por los auditores de cuentas.

8 Los Estatutos Sociales de cada una de las tres sociedades intervinientes vigentes a la
fecha de las Juntas Generales.

§ El texto integro de las modificaciones que se introducirén en los Estatutos Sociales de
Gas Natural.

§ Informe dd Consgo de Administraciéon de Gas Natural en reacion con las
modificaciones a introducir en los Estatutos Sociales de Gas Natural, asi como el
correspondiente ala modificacion dd articul o transitorio de dichos Estatutos.

§ La relacion de nombres y apelidos y edad, s fueran personas fisicas, o la
denominacion social si fueran personas juridicas, y, en ambos casos, la nacionalidad y
el domicilio de los administradores de las sociedades que participan en lafusién, y la


http://www.cnmv.es),
http://www.gasnatural.com
http://www.unionfenosa.es):

fecha desde la que desempefian sus cargos, y las mismas indicaciones de quienes
vayan a ser propuestos como administradores como consecuencia de la fusion.

§ Hechos Relevantes de Gas Natural y de Unidn Fenosa comunicando la aprobacién de
la fusion por parte de sus respectivas Juntas Generales de fechas 26 de junio de 2009
y 29 de junio de 2009.

§ Hecho Relevante de Gas Natura relativo al canje de las acciones y su
procedimiento.

3.2 Otra Documentacion

Con ocasiéon del proceso de verificacion por la CNMV del Documento Equivalente, se ha
puesto a disposicion de la misma la siguiente documentacion:

§ Certificado emitido por D. Felipe Cafidlas Vilata, Vicesecretario del Consgo de
Administraciéon de Gas Natural, con € visto bueno de su Presidente, relativo al
transcurso del plazo de oposicion a la fusion por parte de los acreedores de Gas
Natural sin que se haya producido oposicion alguna.

§ Cetificado emitido por D. Ramén Novo Cabrera, Secretario del Consego de
Administracién de Unidn Fenosa, con d visto bueno de su Presidente, relativo al
transcurso del plazo de oposicion a la fusion por parte de los acreedores de Union
Fenosa sin que se haya produci do oposicion alguna.

§ Caetificado emitido por D. Elias Velasco Garcia, Administrador Solidario de UF
Generacion, relativo al transcurso del plazo de oposicion a la fusion por parte de los
acreedores de UF Generacién sin que se haya producido oposicion alguna.

4, METODO DE CALCULO DEL AUMENTO DE CAPITAL DE GASNATURAL
PARA CANJEAR LASACCIONESDE UNION FENOSA

Ta y como ha quedado indicado, al objeto de atender a canje de acciones de Unidn Fenosa
por acciones de Gas Natural, esta Ultima aumenta su capital en un importe nominal de
veintiséis millones doscientos cuatro mil ochocientos noventa y cinco (26.204.895) euros,
hasta la cifra de novecientos ventiin mil setecientos cincuenta y seis mil novecientos
cincuenta y un (921.756.951) euros, mediante la emisién y puesta en circulacion de
26.204.895 nuevas acciones ordinarias, de un (1) euro de valor nominal cada una, de la misma
clasey serie, y coniguales derechos que las anteriores, representadas mediante anotaciones en
cuenta.

El importe del aumento de capital quedara integramente desembolsado como consecuencia de
la transmision en blogque del patrimonio social de Union Fenosa 'y de UF Generacion a Gas
Natural, que adquirira por sucesion universal los derechos y obligaciones de las mismas.

Ta y como ha quedado indicado, los érganos de administracion de las sociedades acordaron
una ecuacion de canje de tres (3) acciones de Gas Natural por cada cinco (5) acciones de
Uni6n Fenosa.



La ecuacion de canje de la Fusion se ha determinado sobre la base del valor real de los
patrimonios sociaes de las Sociedades Absorbidas y Absorbente, tomando en consideracion
métodos Y criterios de valoracion generalmente aceptados que los érganos de administracion
han considerado adecuados, asi como los respectivos estados financieros anuaes
consolidados, cerrados a 31 de diciembre de 2008, de | as soci edades intervinientes.

Lametodol ogia de valoracion empleada incluye la val oracion intrinseca de las sociedades con
arreglo @ méodo de descuento de flujos de caja, asi como una valoracion en base a multiplos
y precios de mercado, calculados homogéneamente a |0s que cotizaban las acciones de Gas
Natural y Unién Fenosa u otras comparables.

La valoracién intrinseca se ha realizado en base a méodo de Descuento de Flujos de Caja
Libres (DFC), que permite obtener una valoracion de cada compafia en funcion de las
proyecciones futuras de flujos de caja, antes de gastos e ingresos financieros y después de
aplicar la tasa de impuesto sobre sociedades y de considerar las inversiones materiales y
variaciones del fondo de maniobra. El periodo de proyeccién utilizado ha sido, en general,
hasta € 31 de diciembre de 2020. La tasa de descuento empleada es e coste de capital medio
ponderado estimado teniendo en cuenta € perfil de riesgo de los negocios analizados. En su
caso, la valoracion incorpora un valor terminal del negocio.

Por su parte para la determinacion de la valoracion de mercado se ha recurrido a método de
multiplos en transacciones comparables. Esta metodologia permite obtener una referencia de
valor sobre la base de los multiplos a los que las compafiias comparables del sector han sido
adquiridas. Los multiplos EV/EBITDA resultantes se han aplicado a Gas Natural y Unién
Fenosa.

Como contraste se han realizado, adicional mente, comparativas del precio de las acciones de
Unidén Fenosa y Gas Natural cotizado en periodos previos a anuncio de la operacion (precios
de 1, 3y 6 meses y un afo de anterioridad a que la cotizacién de ambas compafiias se viera
afectada por @ anuncio de las adquisicion) y los multiplos implicitos en la Oferta sobre las
acciones de Union Fenosa.

Asimismo, la valoracion realizada determina que no resulta necesaria la entrega a los
accionistas de Unidn Fenosa de complemento alguno en dinero.

Para la fijacion de esta ecuacion, los 6rganos de administracion han tenido en cuenta las
propuestas de pago por Gas Natural de un dividendo complementario ordinario por importe
de 0,40 euros brutos por accion y de un dividendo extraordinario con cargo a reservas por
importe de 0,10 euros brutos por accion, asi como la propuesta de pago por Unién Fenosa de
un dividendo complementario por importe de 0,37 brutos euros por accion.

Santander Investment, S.A., como asesor financiero de Gas Natural para esta operacion,
expresd a Consg o de Administracion de esta sociedad su opinidn (fairness opinion) de que la
relacion de canje acordada es equitativa (fair) desde un punto de vista financiero para los
accionistas de Gas Natural. Por su parte, Lazard Asesores Financieros, S.A., asesor de Union
Fenosa para esta operacion, expresd al Consejo de Administracion de esta sociedad su opinion
(fairness opinion) de que la relacion de canje acordada es equitativa (fair) desde un punto de
vista financiero para los accionistas de Union Fenosa distintos de Gas Natural.



KPMG Auditores, S.L., como experto independiente designado por € Registro Mercantil,
emitié con fecha 18 de mayo de 2009 el correspondiente informe sobre el Proyecto de Fusion,

gue incluye las siguientes conclusiones:

“ Las metodologias de valoracion utilizadas en la determinacién del valor real de
las Sociedades son adecuadas en € contexto y las circunstancias de la operacion
planteada, estando justificado el tipo de canje previsto en € Proyecto de Fusion.

El valor del patrimonio aportado por las Sociedades Absorbidas es igual, por o
menos, a importe del aumento de capital que la Sociedad Absorbente tiene
previsto efectuar con arreglo al tipo de canje previsto en el Proyecto de Fusion” .

5. PARTICIPACIONES SIGNIFICATIVAS Y ACCIONES TITULARIDAD DE
LOS CONSEJEROS DE GAS NATURAL CON POSTERIORIDAD A LA
INSCRIPCION DE LA FUSION CON UNION FENOSA Y UNION FENOSA

GENERACION

La actua composicion de Consejo de Administracion de Gas Natural no variard como
consecuencia de la Fusion.

La siguiente tabla muestra las participaciones significativas y acciones titularidad de los
Consgjeros de Gas Natural antes y después de la Fusion, de conformidad con la informacion
que es conocida por Gas Natural alafecha de este Folleto y que est4 pablicamente disponible

en el registro de participaciones significativas dela CNMV.

NUmero de Participacion NUmero de Participacion
accionesantesde | total antesdela accionestras total trasla
Nombre s S ~ .
laampliacion de ampliacion de laampliacion | ampliacion de
capital capital de capital capital
D. Salvador 0 0,000 % 12 0,000 %
Gabarr6 Serra
D. Antonio 74.612 0,008 % 74.612 0,008 %
Brufau Niubo
D. Rafad 12.000 0,001 % 12.006 0,001 %
Villaseca Marco
D. Enrique 3.834 0,000 % 3.835 0,000 %
Alcantara-Garcia
Irazoqui
D. José Arcas 6.500 0,001 % 6.560 0,001 %
Romeu
D. Narcis Serra 20 0,000 % 26 0,000 %
Sara
D. Demetrio 1.000 0,000 % 1.600 0,000 %

Carcdller Arce




NUmero de Participacion NUmero de Participacion
accionesantesde | total antesdela accionestras total trasla
Nombre L L s o
laampliacion de ampliacion de laampliacion | ampliacion de
capital capital de capital capital
D. Santiago Cobo 0 0,000 % 30 0,000 %
Cobo
D. Carlos Kinder 100 0,000 % 106 0,000 %
Espinosa
D. Enrique 10.601 0,001 % 10.607 0,001 %
Locutura Rupérez
D. Emiliano 0 0,000 % 60 0,000 %
Lopez Achurra
D. Carlos Losada 13.958 0,002 % 13.964 0,002 %
Marrodan
D. Joan Maria 144 0,000 % 144 0,000 %
Nin Génova
D. Fernando 200 0,000 % 260 0,000 %
Ramirez
Mazarredo
D. Juan Rosdl| 0 0,000 % 0 0,000 %
Lastortras
D. Migud Valls 6.300 0,001 % 6.306 0,001 %
Maseda
D. Jaime Vega de 10.000 0,002 % 10.006 0,001 %
Seoane
Azpilicueta
D. Felipe - - - -
Cafnellas Vilalta

Nota: lainformacién relativa a las acciones y participacion de los Consgjeros de Gas Natural tras la Fusion
esta calculada en atencién al nimero de acciones de Unién Fenosa que cada uno de €llos posee, en su caso,
asi como ala ecuacion de canje de la Fusion, y toma en consideracion la nueva cifra de capital social de Gas
Natural tras lafusion.

En Madrid, a 1 de septiembre de 2009.

D. Manuel Garcia Cobaleda,
en nombrey representacion de GAS NATURAL SDG, SA.




