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0. FACTORES DE RIESGO

Incertidumbre del contexto macroeconémico

Durante los pasados meses, la economia y el sistema financiero global han experimentado un
periodo de turbulencias significativas e incertidumbre, en particular una incertidumbre en los
mercados financieros gue comenzd en agosto de 2007 y que ha empeorade de forma sustancial
desde septiembre de 2008. Esta incertidumbre ha impactado severamente en los niveles generales
de liquidez, en la disponibilidad de crédito, asl coma en los términos y condiciones para disponer del
rmisimo, lo gue ha coniribuido a incrementar la carga financiera de los hogares y clientes industriales
de Gas Natural, reduciendo su capacidad de compra y afectando negativamente a la demanda de los
consumidores, Esta crisis del sistema financiero ha dado lugar a que los gohiernos de muchas
economias desarrolladas hayan inyectado liguidez en el sistema financiero y hayan requerido (y
participado en) la recapitalizacidén del sector financiero con el fin de reducir el riesgo de
incumplimiento de determinadas enfidades importantes, intentar salvaguardar et flujo de crédito a las
empresas y mostrar confianza al mercado.

A pesar de esta intervencion, la volatilidad y ef trastorno del sector financiero han continuado hasta
alcanzar un nivel sin precedentes en la historia reciente. Esta incertidumbre del mercado ha estado
también acompafada por tendencias de recesion en muchas economlas alrededor del mundo,
incluida la espafiola. Hay una creciente preacupacion por una profunda y pralongada recesion global.
El deterioro continuado de la economia espafcla y otras economias alrededor del mundo afecta de
modo negativo a la confianza de las empresas y consumidores, las tendencias de desempleo, la
situacion del mercado de la vivienda y del sector inmohiliario, de los mercados de capitales, de deuda
y de divisas, el rissgo de contraparie, la inflacian, la disponibilidad y coste del crédito, los vollimenes
inferiores de transacciones en mercados clave © |z liquidez de los mercados financieros globales, lo
que podria tener un efecto material adverso en el negocio, la situacion financiera y los resultados del
Grupo Gas Natural.

Gas Natural no puede predecir cual sera 1a tendencia del ciclo econdmico en los prdximos afios ni si
se producira un agravamiento atn mayor de la fase recesiva aciual del ciclo econdmico global.
Cualquier deterioro o prolongacion de la situacion economica actual de los mercados en los que
opera Gas Natural podria traducirse en una disminucian en los ingresos del Grupo Gas Natural y un
aumento en Jos costes de financiacion, gue podrian provocar un impacto sustancial adverso en el
negocio, los resultados y su situacion financiera.

Gas Natural puede no tener éxito en el desarrollo de su estrategia de negocio.

Dados los riesgos a los que esta expuesto y las incertidumbres inherentes a su negocio, Gas Natural
no puede asegurar que pueda implementar con éxito su estrategia de negocio. En caso de que Gas
Natural no alcanzase sus objetivos estratégicos o los resultados inicialmente esperados, su negocie,
su situacion financiera y sus resultados podrian resultar adversamenie afectados {tal vez de forma
significativa). El alcance y cumplimiento de sus objetivos estrategicos estan sometidos, entre otros
factores de riesgo, a los sigulentes:

s |z falta de incremento de! nimero de puntos de suministro en Europa y l.afincamérica, debido a la
imposihilidad de Gas Natural de aumentar la red de distribucién;
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s el na incremerdo del ndmero de clientes debido a la falta de éxito de las campaiias de marketing
destinadas a los consumidores del mercado liberalizado;

» |a imposibilidad de conseguir la necesaria flexibilidad y diversificacion del aprovisionamiento y
acceso a reservas te gas;

s la activacion de las clausulas take or pay de los contratos de aprovisiohamiento, Jo que implicarla
la obligacion de pagar por un volumen de gas superior a las necesidades de Gas Natural;

s la falta de éxito en la consolidacién del negocio de generacion de electricidad en Espafia
condicionado per los incentivos a {ecnologias subvencionadas

s |a incapacidad de consolidar a estrategia del negocio de multiservicios o de aurnentar el ndmero
de contratos multiproducio por cliente.

Riesgo regulatorio

Gas Natural y sus sociedades filiales estan obligadas a cumplir con la nermativa legal aplicable a los
sectores de gas natural y de electricidad. En especial, los negocios de distribucion gasista y eléctrico
responden a actividades reguladas en la mayor parte de los paises en los qgue Gas Natural realiza
dicha actividad. En el ejercicio 2009, |a distribucidn de gas y eléctrica representaron un 17.8% % y
26.7% respectivamente de los resultados de explotacién en términos proforma.

La normativa legal aplicable a los sectores de gas natural y de electricidad en los paises en los que
opera el Grupo Gas Natural esta tipicamente sujeta a revisién periddica por parie de las autoridades
competentes. Tras los mencionados procesos de revision, o debido a la aprobacion de nueva
normativa, los regimenes regulatorios en vigar en dichas jurisdicciones, asi como la interpretacion de
la normativa aplicable, podrian sufrir modificaciones, que podrian llegar a ser significativas. La
infroduccion de las referidas modificaciones podria incidir en el actual esquema de retribucion de las
aclividades reguladas, asl como en los costes operativos, de capital, de materias primas e incentivos
a la eficiencia, entre otras magnitudes. Todo esto podria afectar de un modo adverso al negocia,
beneficios, subvencionss y situacion financiera de Gas Natural.

Aungue Gas Natural considera que cumple sustancialmente con la legislacidon aplicable a su
actividad, Gas Natural esta sujeta a un conjunto complejo de normas en diferentes jurisdicciones. En
caso de que los organismos plblicos o privados que pudiera corresponder interpretaran o aplicaran
de manera distinta al criterio de Gas Natural la referida normativa, podria cuestionarse o recurrirse
dicha cumplimiento y, de resultar probado cualquier incumplimiento, podria afectar de un modo
material adverso al negocio, perspectivas, beneficios, subvenciones y situacion financiera de Gas
MNatural.

Adicionalmente, dado el car&cter regulado de parte de los sectores de gas y electiicidad en los que
opera Gas Naturai, algunas de las actividades de Gas Natural estan sujetas a la obtencion de las
correspondientes concesiones, licencias u ofras autorizaciones administrativas que, con caracter
general, son de larga duracion. La operacion sin 'a obtencion de dichos permisos puede dar lugar a la
imposicion de sanciones. Ademas, la refribucion de la distribucion de gas y electricidad se encuentra
sujeta a las pautas establecidas en los marcos regulatorios en los palses en gue opera. Dichos
marcos regulan los esquemas de retribucion y, con ello, ei retorno de las inversiones realizadas en
estas actividades.
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El retorno y &l rendimienio de las inversiones en las jurisdicciones donde existen dichos contratos se
encuenira, por tanio, condicionadc a la obtencidén y mantenimiento de las correspondientes
concesiones y autorizaciones administrativas a medio y Jargo plaza. En muchos casos, dichas
cireunstancias se encuentran fuera del control de Gas Natural y sobrepasan su capacidad de gestidn.
Cualesquiera nuevas condiciones politicas, sociales o econémicas en tales jurisdicciones podrian
afectar la estahilidad de los mencionados contratos, concesiones, licencias u otras auiorizaciones
administrativas, tener consecuencias imprevisibles sobre los planes de negocio de Gas Natural, asi
como afectar adversamente la remuneracion de las actividades reguladas (y, por tanto, el retorno de
las inversiones) en dichos palses.

Adicionalmente, cabe conslderar que las concesiones estan sujetas al cumplimiento de ciertos
compromisos que, de no ser cumplidos, pusden causar sanciones, unza reduccién de nuestra
retribucion, fa revocacion de las mismas y [a efecucicn de eventuales garantlas o avales oforgados,
pudiendo afectar al retorno de las inversiones de Gas Natural, a su negocio, a su situacion financiera,
asl como a sus resuliados.

La Ley del sector eléctrico garantiza la suficiencia y aditividad de las tarifas electricas, principios que
quedan reforzados por el compromiso asumido en el RDL 6/2010 de eliminar totalmente el déficit en
el ano 2012, estableciendo igualmente limites anuales para el déficit posible en el pericdo 2009-2012.
De acuerdo con €l RDL citado, cualguier excese por encima del limite de los déficit establecidos para
cada afo, seran Incorporados de forma expresa en las tarifas de accesec del periodo siguiente.,

La decision de no subir las tarifas en el mes de julio pactada por el Gobierno con la opasicién no
supone por tanto una congelacion de las mismas sino un aplazamiento de la decision sobre su
incremento, a la espera de realizar el analisis de medidas posibles para reducir el déficit, en el marco
de dicho pacto. No obstante dicho aplazamientio puede tener un Impacto a corto y medio plazo en &l
flujo de caja libre, tensionando el nivel de endeudamienio de GNF.

Nivel de competitividad en la comercializacién en los mercados gasista y eléctrico.

Gas Natural opera en un entorno muy competitivo respecto a su posicionamiento en los mercadoes
gasista y eléctrico en los diferentes palzses en que tiene presencia. En parlicular los procesos de
liberalizacion de los mercados energéticos tanto en Espafia como en los mercados relevantes han
impaciado negativamente en los niveles de precio energéticos asl como en la cuota de mercado
mantenida en la comercializacion a cliente final, especialmente en el Ambito gasista. En este contexto
cabe la posibilidad de que Gas Natural siga perdiendo cuota de mercado debido a la presencia de
nuevos comercializadares {comec Sonatrach o los demas participes en Medgaz) o de los ya
existentes. Una nueva pérdida de cuota de mercado pedria afectar de un modo adverso vy
significativo a 1a cifra de negocios de Gas Natural.

Segun informacién publicada en la Comisién Nacional de la Energia (Informe Trimestral de
Supervision del Mercado Minorista de gas natural en Espafia, 4° trimestre), la cuota de ventas de gas
natural del 2009 fue dei 49,8% (36,8% correspondiente a Gas Natural SDG y 13% de la antigua
Union Fenosa).

Ejecucion de desinversiones

La Comision Nacional de Competencia (la CNC), en virtud de resolucion de su Consejo de fecha 11
de febrero de 2009, noiificada a Gas Natural al dia siguiente, decidié subordinar la aprobacion de la
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operacion de concentracion econdmica consistente en la toma de control exclusive de Union Fenosa
por parte de Gas Natural al cumplimiento por ésta de determinados compromisos presentados por
Gas Natural. Por su parte, el Vicepresidente Segundo del Gobierno y Ministro de Economla ¥
Hacienda, con fecha 17 de febrero de 2009, resalvié no elevar la decision sabre la concentracién al
Consejo de Ministros, notificando dicha decision a Gas Natural y a la CNC en esa misma fecha. Enire
los mencionados compromisos se encontraban las desinversiones sigulentes:

Desinversiones materializadas:

s 600.000 puntos de distribucién de gas natural;

» la carlera de clientes de Gas Natural que se corresponda con dichos puntos de distribucién
{aproximadamente 600.000);

» la participacion de Gas Natural en Enagés S.A..

Gas Natural ha ingresado un importe agregado de aproximsdamente 3.600 millones de euros
(incluyendo los activos gue Gas Natural Fenosa ha vendido en Espafia en cumplimiento de los
compromisos de desinversion asumidos frente a la CNC y ofros). Las ventas se ejecutaron en
condiciones razonahles y generando plusvalias,

Desinversiones pendientes a fecha de publicacion del DRO:

= 2.000 MW de capacidad de generacién de electricidad mediante tecnologla de ciclos combinados,
El ciclo combinado de Plana del Vent ha sido comprometido en fecha 12 de julio de 2010 para

ser vendido al grupo energético suizo Alpig una vez obtenidas las autorizaciones administrativas
pertinentes.

La venta de los activas requeridos estd sujeta a la revisidn por parte de la CNC, y los compromisos
frente a la CNC pueden ser recurridos por los competidores de Gas Natural Fenosa y por otros
terceros con interés tegitimo. En el caso de que Gas Natural Fenosa no efectie la venia de la tnica
desinversidn pendiente en el plazo estipulado, podria imponérsele multas, la venta forzosa de activos
en un perioda limitado de tiempo u ofras obligaciones de naturaleza regulatoria. En caso de
incumplimiento por parte de Gas Natural, o en caso de que se produjese la venta de activos en
terminos desfavorables, podrfan derivarse efecios materiales adversos para el negocio, las
perspectivas, la situacién financiera y sus resultados.

En relacién a la desinversion pendiente en la actualidad, Gas Natural Fenosa no puede asegurar el
importe de Ia venta ni que el mismo alcance el valor de mercado estimado, dado gue los importes
brutos que se obtengan de cualquier venta dependen de las condiciones de mercado imperantes, la
competencia por los activos entre los compradores y otros factores, muchos de los cuales escapan al
control de la compariia.

Finalmente, Ja causa y el objetivo expreso de las disposiciones de activos requeridas es la creacion
de competencia efectiva en los mercados espafioles de gas y electricidad. En consecuencia, es
probable que Gas Natural Fenosa se enfrente a un mayor nivel de competencia en estos mercados, y
dado que se trata de los principales mercados en los que opera Gas Natural Fenosa, cualquier
reduccién de la cuota de mercado de Gas Natural Fenosa en los mercados de gas y eleciricidad en
Espafia podria tener efectos materiales adversos en el negocio, situacion financiera y resuttados.

3
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Riesgo operacional

Las actividades de Gas Natural estdn expuestas a distintos riesgos aperativos, tales como averias
en la red de distribucién, en las instalaciones de generacion de eleclricidad y en los bugques
metaneros, explosiones, emisiones contaminantes, veriidos Ioxicos, incendios, condiciones
meteoroldgicas adversas, incumplimienios contractuales, sabotajes ¢ accidentes en la red de
distribucion de gas o activos de generacion de electricidad, asl como otros desperfectos y supuestos
de fuerza mayor gue podrlan tener como resuitado dafios persenales y/o materiales, deterioros de las
instalaciones o propiedades de Gas Natural o la destruccitn de las mismas. A mero titulo ilustrativo,
durante los dos dltimos afios, se han producido diversas indisponibilidades accidentales en algunas
plantas de generacion elécirica de ciclo combinado. Adicicnalmente, se pueden producir
indisponibilidades en las estaciones de compresion del gasoducto del Magreb, o situacionas en las
que los aprovisionadores de gas comuniquen a2 Gas Natural reducciones del suministro y/o
situaciones de fuerza mayor. Aconiecimientos como éstes, u otros de similar naturaleza, son
impredecibles y pueden causar inierrupciones en el suministro de gas y la generacion de electricidad,
En este tipo de situaciones, a pesar de existir las pertinentes coberturas a través de la contratacion
de seguros de riesgos, como segures anie potenciales perdidas de beneficio y dafos materiales, la
situacion financiera y los resultados de Gas Natural pueden verse afectados en la medida en que las
pérdidas que se produzcan no estén aseguradas, la cobertura sea insuficiente, o se generen pérdidas
econdmicas como consecuencia de limitaciones de cobertura o franquicias asumidas, asl como por
potenciales encarecimientos de las primas satisfechas al mercado asegurador.

Asimismo cabe mencionar que Gas Natural podria ser objeto de reclamaciones de responsabilidad
civil por lesiones personales y/o ofros dafios causados en el desarrollo ordinario de sus actividades,
tales como averfas en Ia red de distribucién, explosiones de gas, polucidn o vertido de sustancias
toxicas o incidentes con sus plantas de ganeracion. La interposicidn de dichas reclamaciones podria
coanllevar el pago de indemnizaciones con arreglo a [a legislacion aplicable en aquellos palses en los
gque Gas Natural opera, lo que podria dar lugar, en Iz medida en que las pdlizas de seguros de
respeonsabilidad civil contratadas no cubran Integramente el importe de dichas indemnizaciones, a un
efecto material adverso en el negocio, perspectivas, situacion financiera y sus resultados.

Riesgos asociados a litigios y arbitrajes

El sector en el que opera el Grupo Gas Natural ha experimentado en los Ultimos afies una tendencia
a una mayor litigiosidad, como resultado de |la volaiilidad de los precios del petrdleo y de la mayor
competencia en el mercado liberalizado, entre otros factores. Actualmente, Gas Natural y sus filiales
son parte de diversos procedimientos judiciales, arbitrajes y actuaciones regulatarias. El resultado
adverso en uno o mas de dichos procedimientos (incluyendo cualquier acuerde extra-judicial} pedria
traducirse en un efecto material adverso en el negocio, los resuliados y la situacion financiera de Gas
Natural.

Gas Natural estd expuesto a variaciones en los precios del crudo, del gas natural y de la
electricidad,

tUna parte importante de los gastos operativos de Gas Natural esta vinculada & la compra de gas
natural y de gas natural licuade (GNL} para su comercializacién en et mercado libre y suministro a
mercados reguiados. Iguaimente, sus plantas de ciclo combinado utilizan como combustible el gas
natural,
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Aungue los precios que Gas Natural aplica en la venta de gas a sus clientes se corresponden
generalmente con |os precias de mercado, en entornos de mucha volatilidad, las fluctuaciones de sus
precios de venta pueden Hegar a no reflejar de un modo proporcional las fluctuaciones del coste de la
materia prima. Ademas de los costes asociados al negocio del gas, las subidas en los precios del gas
natural podrian provocar un incremento de los costes de generacian de electricidad, dado que las
plantas de ciclo combinado de Gas Natural utilizan como combustible el gas natural,

Los precios de las materias primas experimentan variaciones significativas, y par elio, no existe
garantla alguna de que se mantenga en los niveles estimados. La media anual del precio del harril
Brent en 2008 era de 97,26 ddlares, disminuyendo un 36,6% durante el 2009 para alcanzar un precio
medio de 61,67 ddlares en 2009, repuntando durante el primer trimestre de 2010 situdndose en 76,36
dolares (fuente: BP Trading conditions update — "Crude oil and natural gas markets archive”). Los
precios del gas natural también estan influenciados por factores geograficos, incluyendo a titulo
enunciativo pero no limitativa la creciente demanda de China e India y las incertidumbres sobre la
oferta asociadas a la Inestabilidad polltica en Oriente Proximo y Oriente Medio.

El negocio de Gas Natural incluys, entre otras actividades, la venta al por mayor de gas natural a
generadores eléctricos y a ofros clientes. Con respecto a tales operaciones, los ingresos y resultados
de Gas Natural suelen depender, en gran medida, de los precios de mercado imperantes en los
mercados regionales en los que opera y en ofros mercados competitivos. Como consscuencia, el
negocio de venta al por mayor de gas natural estd expuesio al riesgo de fluctuacion de las materias
primas y del precio de la electricidad.

Las variaciones en el precio de la materia prima podrlan afectar de un modo adverso a los resultados
de Gas Natural, en la medida en que (en el caso de incrementos en el precio de la materia prima) el
aumento en los costes de generacion y costes operativos no se pudiera trasladar a sus clientes de
gas y electricidad, o que {en el caso de disminuciones en el precio de la materia prima) no pudiera
negociarse una rebaja en los precios con los proveedores de Gas Natural, o confrarrestarse de algtin
otro modo a través de contratos de cobertura o cualquier otra técnica de gestién de riesgos.

Riesgo de volumen de gas

La mayor parte de las compras de gas natural y gas natural licuado (GNL) se realizan a través de
contralos & largo plazo, que incluyen clausulas conforme a las cuales Gas Natural tiene la obligacién
de comprar anualmente determinados volimenes de gas (conocidas como clausulas “fake-or-pay”).
Con arreglo a dichos contratos, a pesar de que Gas Natural no necesite adquirir el volumen de gas
comprometido para un momento determinado, estara obligado contractualmente a pagar la cantidad
minima comprometida de conformidad con las clausulas “take-or-pay”,

Los mencionados coniratos contienen unos volimenes de gas que se corresponden con las
necesidades estimadas de Gas Nafural Dichas estimaciones se realizen en base a experiencias
pravias y a las circunstancias e informacion existentes a la fecha de negociacion de los mismos. No
obstanie, las necesidades reales pueden ser inferiores a las previstas en el momento de suscripcion
de los contratos. En caso de producirse variaciones significativas en tales estimaciones, Gas Natural
estara obligado a adquirir un mayor volumen de gas del que efeciivamente necesita o, en su defecto,
a pagar por la cantidad de gas minima comprometida, con independencia de que no adquiera el
exceso sobre sus necesidades, lo que podria afectar de un modo adverso y significativo a los costes
operativos de Gas Natural.
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Las actividades de Gas Natural estan sometidas al cumplimiento de una normativa extensa en
materia de proteccién ambiental.

Gas Natural Fenosa y sus socledades filizles estan sometidas al estricto cumplimiento de narmativa
extensa en materia de proteccién ambiental que exige, entre ofros aspecios, la elaboracion de
estudios de evaluacion del impacte ambiental, la obtencidén de las pertinentes autorizaciones,
licencias v permisos, asl como el cumplimiento de determinados requisitos. Entre otros, Gas Natural
Fenosa debe tener en cuenta los siguientes riesgos:

« que los estudios de evaluzcion del impacto ambiental podrian no ser aprobados por las
autoridades competentes correspondientes;

= que las autorizaciones y licencias ambientales podifan no ser otorgadas o ser revocadas por el
incumplimiento de las condiciones gue en ellas se impongan;

= gue la opinién publica podria oponerse a los proyectos propuestos por Gas Natural Fenosa, de lo
que podria derivarse un retraso o cancelacion de fos mismos; y

» que el marco regulatoric 0 su interpretacidn por las autoridades podria sufrir modificaciones o
cambios, lo que podrla provocar un aumenio de los costes o piazos para poder cumplir con el
nuevo marco regulatorio.

En los dltimos afios, la legislacion en materia de proteccion ambiental se ha hecho mas onerosa en
fos distintos paises en los que Gas Natural Fenosa opera. Aunque Gas Natural Fenosa estima gue ha
realizado las actuaciones necesarias para cumplir con la legislacidn aplicable, la modificacién y
aplicacion de [a misma puede suponer la exigencia de inversiones significativas para su cumplimiento
y puede aumentar los costes de operacitn y manienimiento de las instalaciones, pudiendo afectar
principalmente a las grandes instalaciones de combustién. Asl mismo Jas modificaciones de las
autorizaciones ambientales de las instalaciones pueden exigir nuevos limites ambientales e imptlicar
nuevas inversionas y costes operacionales o restricciones operacionales.

Aungue Gas Matural Fenosa tiene planes de emergencia actualizados con el fin de prevenir la
contaminacion ante accidentes ambientales y seguros robustos para cubrir accidentes y fenomenos
meteorolégicos extremos, los riesgos ambientales derivados de los fenomenos meteorologicos
extremos pueden llevar a la destruccion de las instalaciones, perdidas de suministro de gas o
electricidad o retrasar [a finalizacion de gasoductos, redes de distribucion elécirica, centrales de
generacidn u ofras insialaciones, También los derrames y vertidos accidentales de combustibles
llquidos y productos quimicos pueden producir dafios ambientales que los seguros no cubran en su
totalidad. Los dafios a las instalaciones y las interrupciones de suministro de gas y electricidad
derivadas de estos sucesos pueden no verse del todo compensadas por los seguros. Ademas,
podriamos estar sujetos a los riesgos de cumplimiento del contrato con las contrapartes.

Las centrales térmicas de carbon y fueloil, los ciclos combinados y las cogeneraciones de Espafia
estan sujetas al Comercic de Emislones Europeo y por lo tanto a los Planes Nacionales de
Asignacién, gue son la fuente principal de créditos de derachos de emision. Como se detalla en el
Real Decreto 1370/2008, para el perfodo 2008-2012, [a asignacion anual media del sector eléckrico es
de 54,4 millones de toneladas de COZ2, una cantidad inferior a la asignada al periedo 2005-2007, lo
que hace que el mayor esfuerzo de reduccion de emisiones de gases de efectc invernadero recaiga
sobre el sector eléctrico, especialmente en Ias tecnologlas intensivas en carbono.
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La normativa exige eniregar, cada afio, al Registro de Emisiones suficientes derechos de emision
para cubrir los gases de efecto invernadero emitidos por las instalaciones sometidas al Comercio de
Emisiones. El déficit de derechos de emision sa cubre con su compra en el mercado libre. En caso de
no entregar los derechos de emisidn correspondientes en el Registro, se pagaria una multa de 100 €
por tonelada de exceso de emisiones y habria que devolver ese exceso el siguiente afio.

En concreto, las operaciones que se llevaron a cabo durante los afios 2008 y 2009 y las previstas
para el resto del periodo 2008-2012 arrojan unas emisionas superiores a la cantidad de derechos
asignados a Gas Natural Fenosa, por lo que la Scciedad se ha visto obligada a realizar la compra de
créditos de carbono en el mercado correspondiente al déficit anual.

Gas Natural Fenosa no puede asegurar que en el futuro sera capaz de adquirir derechos en el
mercade, ni si las adquisiciones se efectuaran en i&rminos satisfactorios para la Sociedad. Gas
Natural esta expuesta a fluctuaciones en el precio de los derechos de emisidon. Un
incremento/descenso en el precio de los derechos de emision de GO2 an un +/ -10 %, tiene un efecto
en el patrimonic antes de impuestos de +/- 3 millones de eurcs debido a los instrumentos financieros
contratados.

Actuaimente la mayoria de las centrales térmicas estdn expuestas a ecotasas y canones por sus
emisiones, vertidos y residuos, impuestos por las diferentes Administraciones Publicas que podrian
aumentarse o podrizn establecerse nuevas formulas de impuestos o tasas.

De materializarse cualquiera de los anteriores riesgos, podrian tener un efecto materialmente adverso
en el negocio, las perspectivas, los resultados y la situacién.

Riesgos de tipo de cambio y tipos de interés

Las variaciones de los tipos de interés medifican el valor razonable de aquelios activos y pasivos
financieros que devengan un tipo de interés fijo, asi como los flujos de efectivo de los activos vy
pasivos financieros referenciados a un tipo de interés variable, por lo que afectan tanto al patrimenio
como al resultado respectivamente. A 31 de diciembre de 2009, la deuda a tipo fijo supone el 63% de
la deuda total del Grupo Gas Natural, siendo el restante 37% deuda a tipo variable. La deuda a tipo
variable de Gas Natural estd sujeta a Ia aplicacion de los tipos de interés, y podria verse afectada
principalmente por las fluctuaciones en el Europe Interbank Offered Rate (EURIBOR), el London
Interbank Offered Rate (LIBCR) y los tipos de referencia en Argentina, Brasil, Colombia y México.

Por ofro lado, Gas Natural estd expuesta a los riesgos ligados a las variaciones en los tipos de
cambio de divisas. Dichas variaciones pueden afectar, enire otras cosas, a la deuda de Gas Natural
denominada en moneda distinta al euro, a las operaciones que Gas Natural realiza en otras divisas
que generan ingresos denominados en ofras divisas, asl como al contravalor de los flujos de efectivo
asociados a compraventas de materias primas denominados en moneda distinta al euro.lLas
fluctuaciones en el tipo de cambio entre el euro y el dolar estadounidense, la divisa en la que las
compras de gas realizadas por Gas Natural estan denominadas o a la que esian referenciadas,
pueden afectar también a los resultados y situacidn financiera de Gas Natural.

A pesar de que Gas Natural lleva a cabo politicas pro-activas de gestion de los anteriores riesgos con
el objeto de minimizar su impacto en sus resultados, en algunos casos, estas pollticas pueden
resultar ineficaces para mitigar los efectos adversos inherentes a las fluctuaciones de las tipos de
interés y en los tipos de cambio, pudiendo afectar de forma adversa y significativa a los resultados y
situacion financiera de Gas Natural, :
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La divisa diferents del euro en que mas opera GAS NATURAL es el dolar estadounidense. La
sensibilidad del resultado y del patrimonio (Ajustes por cambios de valor) de GAS NATURAL a una
variacion del 5% (incremento y decremento) del tipo de cambio del dolar frente al euro es la siguiente:

2009 2008
Efecto en el resultade antes de impusastos +5% 3 -
- 5% {3) -

Efecta en el patrimonio antes de impuestos +5% 33 {25)
- 5% {36) 28

La construccion y desarrollo de nuevas infraestructuras puede quedar afectada por factores
que excedan del controf de Gas Natural.

La construccion y desarrollo de nuevas infraestructuras de distribucion y suministro de gas natural y
electricidad, la exploracion, produccion y venta de gas natural licuado (GNL), asl como los proyectos
de generacion de electricidad, pueden tener un alto grado de complejidad y requerir periodos amplios
de tiermipo para su ejecucian.

Impacto de las condiciones meteoroldgicas

La demanda de electricidad y de gas natural esta ligada al clima. Normalmente en Europa y México
se produce un aumento de la demanda durante los meses de invierno. Una parte importante del
consumo de gas durante los meses de invierno depende de la produccion de electricidad y de su uso
coma calefaccion, mientras que durante los meses de verano el consumo depende de la produccion
de electricidad destinada a fas instalaciones de aire acondicionado, fundamentalmente. Los ingresos
y resultados de Gas Natural derivados de Ias actividades de distribucion y comercializacion de gas
natural podrian verse afectados de forma adversa en el caso de que se produjesen otofios templados
0 inviernos menos frlos. lgualmente la demanda de electricidad podria descender si se producen
veranos menas calurosos debido a una menor demanda de aire acondicionade. Todo ello afectaria de
un modo adverso y significativo a los ingresos vinculados a [a actividad de generacion, distribucicn de
electricidad y cometcializacion de gas de Gas Natural.

Asimismo, el nivel de ocupacion de las plantas de generacion hidroeléctrica dependen del nivel de
precipitaciones en donde se encuentren dichas instalaciones, pudiéndose ver afectado en épocas de
baja hidraulicidad.

El desarrollo del negocio eléctrico de Gas Natural esté sometido a distintos factores que estan
fuera del controf de Gas Natural,

Los nuevos proyectos de Gas Natural en e! sector eléctrico estan sometidos a diferentes factores que
van mas alla del control de Gas Natural, enire los cuales, cabe mencionar;

= incrementos en el coste de generacion, incluyendo los incrementos en el precio del combustible;

* pérdida de competitividad con otras tecnologlas, por incremento relativo del cosie de generacion
con gas natural;

12



gasNatural
fenosa

» una posible disminucion de la tasa de crecimiento de consumo de electricidad debido a distintos
factores, tales como condiciones econdmicas o la implementacion de programas de ahorro de
energla;

» riesgos inherentes a la operacion y mantenimiento de las plantas de generacion;

o la creciente volatilidad de los precios causada por la liberalizacién del sector y por los cambios en
gl mercado;

e una situacion de sobre-capacidad de generacién en lo mercados en los que Gas Natural es
propietario de plantas de generacion o tiene una participacion en las mismas;

» imposicion de eventuales condiciones por parte de las autoridades regulatorias a medida que se
vayan liberalizando los mercados donde Gas Natural actia; y

¢ la aparicion de fuentes energéticas alternativas debido a las nuavas tecnologias y al creciente
intarés por las energlas renavables y ia cogeneracion.

Exposicién en Latinoamérica.

Una parte importante del resultado operativo de Gas Natural es generado por sus filiales
Jatinoamericanas, concretamente & 27% del EBITDA fotal procede de los negocios en Latinoamérica
(Generacion, Distribucién de gas y electricidad). Se toman como referencia del calculo las posiciones
para 2010, ablertas a 31/12/2009,

Las operaciones en Latinoamérica estan expuestas a diferentes riesgos inherentes a la inversion en
la region. Entre los factores de riesgo ligados a la Inversién y negocio en Latinoamerica, cabe
mencionar [0s siguientes:

» importante influencia en la economia por parte de los gobiernos locales;

o significativa fluctuacin en la tasa de crecimiento econdmico;

« altos niveles de inflacion;

= devaluacion, depreciacion o sobrevaloracion de las divisas locales;

» controles o restricciones relativos a la repatriacicn de ganancias,

o entorno cambiante de los tipos de interés;

= cambios en las politicas financieras, econdmicas y fiscales;

e cambios inesperados en los marcos regulatorios;

o tznsiones sociales; e

s inestabilidad politica y macroecondmica.
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La mayorla de estos acontecimientos han ocurrido a lo largo de las dos ultimas décadas en los
mercados latinoamericanos mas importantes.

Ademas, los Ingresos de las filiales latinoamericanas de Gas Natural, su valor de mercado y los
dividendos recaudados por tales filiales, estdn expuestos a los riesgos propios del pals en que
operan, lo que puede afectar negativamente a la demanda, el consumo y los tipos de cambio de
divisas.

Gas Natural no puede predecir la forma en que afectarla cualquier empeoramiento future de Ia
situacién politica y economica de Latinoamérica, o cualquier otro cambio en la legislacidn o normativa
en los palses latinoamericanos en que opera, incluida toda modificacién de la legislacion vigente o de
cualgquier otro marco regulador, a las filiales de Gas Natural o a sus actividades, situacion econérmica
o resultadas de sus operaciones.

Restricciones en la repatriacién de ganancias obtenidas por filiales extranjeras.

Cualquier pago de dividendos, préstamos o refribuciones a Gas Natural efectuado por cualesquiera
de sus filiales extranjeras puede estar sujeto a restricciones o exaccionas con arreglo a la normativa
local aplicable. Igualmente tales pagos estdn sujetos al cumplimiento de la normativa de
transacciones exteriores y de control de cambios vigente en fas jurisdicciones de las filiales. Ademas,
se hace constar que algunos de los préstamos oforgados a las filiales en Latinoamérica contienen
limitaciones a la distribucion de dividendos por parte de las sociedades filiales latinoamericanas de
Gas Natural, restringiendo la capacidad de Gas Natural de repatriacion de las ganancias ohtenidas
por sus filiales extranjeras.

Si Gas Natural no es capaz de repatriar los beneficios generados por sus filiales, su capacidad para
pagar dividendos o reinvertir beneficios se podila ver afectada de un modo negativo.

1. PERSONAS RESPONSABLES

1.1. Todas las personas responsables de la informacion que figura en el Documento de
Registro y, segun los casos, de ciertas partes del mismo, con, en el Ultimo caso,
indicacion de las partes. En casc de personas fisicas, incluidos los miembros de los
organos administrativos, de gestién o de supervision del emisor, indicar el nombre y el
cargo de la persona; en caso de personas juridicas, indicar el nombre y el domicHio
social.

DON CARLOS . ALVAREZ, Director General Econémico-Financiero, en virtud de los poderes
otorgados per el acuerdo del Consejo de Administracion de fecha 28 de Mayo de 2010, y en
nombre y representacion de la sociedad emisora GAS NATURAL SDG, S.A. (el "Emisor"), con
domicilio social en Barcelona, Plaga del Gas n® 1, con codige postal 08003, asume la
responsabiiidad de la totalidad del presente Documento de Registro, cuyo formato se ajusta al
Anexo IV del Reglamento (CE) n® B09/2004 de la Comision de 29 de abril de 2004 y de
conformidad con los requisitos minimos de informacion del articulo 7 de la Directiva
2003/171/CE {en adelante, el Documento de Registro).
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DON CARLOS J. ALVAREZ asegura que tras comportarse con una diligencia razonable de que
asl es, la informacion contenida en el follete es, seglin su conocimiento, confarme a los hechaos,
¥ no incurre en ninguna amisidn que pudiera afectar a su contenido.

Declaracion de los responsables del Documento de Registro que asegure que, tras
comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacion
contenida en el Documento de Registro es, seqlin su conocimiento, conforme a los
hechos y no incurre en ninguna omisiéon que pucdiera afectar a su contenido. En su caso,
declaracién de los responsables de determinadas partes del Documento de Registro que
asegure que, tras comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, la
informacién contenida en la parte del Documento de Registro del que sean responsables
es, segfin su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omision que
pudiera afectar su contenido.

D DON CARLOS J. ALVAREZ declara que, a su entender, las informaciones contenidas en este
Documento de Registro son conformes. a la realidad y no se omite ningin hecho que por su
naturaleza pudiera alterar su alcance asegura que tras compaoriarse con una diligencia razonable
de que asi es, la informacién contenida en &l folleto es, seglin su conocimiento, confarme a los
hechos, y no incurre en ninguna omision que pudiera afectar a su contenido.

2. AUDITORES DE CUENTAS

2.1,

2.2,

Nombre y direccidon de los auditores del emisor para el periodo cubierto por la
informacion financlera historica (asi como su afiliacion a un colegio profesional)

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., con domicilio sociat en Madrid, Paseo de la Castellana,
43, C.L.F. nimere B-79031290 e inscrita en el Registro Oficial de Auditeres de Cuentas con el
nimerc S0242, ha auditade las cuentas anuales individuales y consolidadas de Gas Natural
carrespondientes a los gjercicios terminados el 31 de diciembre de 2009 y 2008,

Si los auditores han renunciado, han sido apairtados de sus funciones o no han sido
redesignados durante el periodo cubierto por la informacién financiera historica, dehen
revelarse los detalles si son importantes.

PricewaterhouseCoaopers Auditores, S.L. ne ha renunciado ni ha sido apariado de sus funciones
como auditor de Gas Naturai durante el periodo cublarto por la informacién financiera historica
de este Documenio de Registro.

En la Junta General Ordinaria de Accionistas de 20 de abrif de 2010 se acordd su reeleccion
coma auditores de cuentas del Grupo para el gjercicio 2010.

3. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

1.

Informacion financiera historica seleccionada relativa al emisor, que se presentara para
cada ejercicio durante el periodo cubierto por la informacion financiera histdrica, y
cualquier periodo financiero intermedio subsiguiente, en la misma divisa que Ia
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informacidn financiera. La situacion financiera historica debe proporcionar las cifras clase
qte resumen la situacion financiera del emisor.

Las cuentas anuales consolidadas de Gas Natural de los ejercicios terminados a 31 de
diciembre de 2008 y a 31 de diciembre de 2009, informacidn elaborada conforme a las Normas
Internacionales de informacién Financiera adeptadas por la Unién Europaa (NIF).

Las cuentas anuales consclidadas de Gas Natural correspondientes a los ejercicios terminados
a 31 de diciembre de 2008 y a 31 de diciembre de 2009 estén a disposicion publica en el
domicilio de Gas Natural (Plaga del Gas, numerc 1, Barcelana) y en el registre plblico de la
CNMV (en Madrid, calle Miguel Angel nimero 11, y en Barcelona, Paseo de Gracia nlimero 19),
asi como en las paginas web de la CNMV (www.cnmves) y de Gas Natural
{www.gasnatural.cam).

A continuacion se incluyen las cifras clave que resumen la situacion financiera del Grupo Gas
Natural vy su evolucion durante el periodo cubierto por la informacion financiera historica, que
debaran leerse conjuntamente con las cuentas anuales consolidadas de la Sociedad, a cuyo
contenido estan sujetas en su integridad.

En la informacién financiera que se recoge en el presente Documento de Registro, los importes
en euros han sido redondeados a la clfra mas cercana en millones de euros.

La informacion financiera seleccionada referida a los perlodos terminados a 31 de dicilembre de
2009 y 2008 se presenta a continuacion:

BALANCE CONSOLIDADO

{millenes de suros)

2000 2008 (%)

ACTIVO
Activo no corriente 36.708 14,808 147,83
Activa corriente B8.644 3,958 118,34
Total Activo 45,352 18.765 141,68
Patrimonio Neto 12177 B.721 81,18

PASIVO
Pasivo no corriente 25.021 6.914 261,88
Pasivo corriente 8.154 5130 58,95
Total Patrimonio Neto y Pasivo 45.352 18.765 141,68
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANGIAS CONSOLIDADA

Importe neto de la cifra de negocios 14.879 13.544 8,9%
EBITDA 3.837 2.584 53,5%
Resultado de explotacion 2.448 1.7904 36,5%
Resultado atribuible a accionistas de la soc.domlinante 1195 1057 13,06%
Inversiones 15.696 3.697 324,6%
Deuda financiera neta (a 31/03) 20.916 4.913 325,73%

Si se proporciona informacion financiera seleccionada relativa a periodos intermedios,
también se proporcionaran datos comparativos del mismo periodo de! ejercicio anterior,
salvo que el requisito para la informacion comparativa del balance se satisfaga
presentando la informacion del balance final del ejercicio.

A continuacion se detallan las principales magnitudes ecanémicas del Grupo Gas Natural a 31

de marzo de 2010 y 31 de marzo de 2009,

BALANCE CONSOLIDADO (millones de euros)

ACTIVO

Activo no corriente

Activo corriente

Total Active

Patrimonio Neto

PASIVO

Pasivo no corriente

Pasivo corriente

Total Patrimonio Neto y Pasivo

31/03/2010

36.912
9.642
46.554
12.765

26.277
8.512
46.554

31/03/2009

20.606
6.229
26.835
7.095

6.493
13.247
26.835

%

79,1%
54,8%
73,5%
79,9%

289,3%
-35,7%
73,5%
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

cifras no auditadas

o

Importe neto de la cifra de negocss 5.085 3.143 61,8
EBITDA 1.206 730 77,8
Resuliado de explotacian B52 548 55,5
Hesultado neto 386 353 94
EBITDA por accion (€) 1,41 1,41 -

Resultada neto por accion (€) 0,42 0,68 -38,2
inversiones 451 6.020 -92.5
Deuda financiera neta (a 31/03) 21137 B.4B3 149,8

Datos bursatiles y de balance a 31 de marzo. EBITDA en t&rminos proforma.
{cifras no auditadas)

Endeudamienta’ 623%  544%
EBITDA/Resuitado financiero 5,0x 10,4x
Deuda financiera neta/EBITDA 4,4x 3,3x
PER 10,3x 8.6x
EV/EBITDA 7.5% 6,9%

1.- Deuda financlera neta/{Deuda financiera neta+Patrimonio neta),

4. FACTORES DE RIESGO

{Véase apartado ()

5. INFORMACION SOBRE EL EMISOR
5.1. Historial y evolucién del emisor

5.1.1  Nombre legal y comercial del emisor

La denominacion social del emisor es "Gas Natural SDG, S.A. y el nombre comercial es
(Gas Natural Fenosa.

B
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Lugar de registro del emisor y ntimero de registro

La Sociedad esta inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona, al Tomo 40.720, Folio 7 y
Hoja B-33.172.

Fecha de constitucién y periodo de actividad del emisor, si no son indefinidos

La Sociedad fue constituida por tiempo indefinido mediante escritura plblica otorgada con
fecha 28 de enero de 1843 ante los Notarios de Barcelona D. José Manuel Planas y
Compte y D. Jaime Burgueral.

Domicilio y personalidad juridica del emisor, legislacion conforme a la cual opera,
pais de constitucion, y direccién y nimero de teléfono de su domiclilio social

Gas Natural tiene su domicilio social en Placa del Gas, nomero 1, 08003, Barcelang, y su
numerso de teléfono es +34 93 402 58 91.

La Sociedad, de nacionalidad espanola, tiene forma juridica de sociedad angnima, y se
rige, en consecuencia, por la Ley de Sociedades Andnimas, cuyo fexto refundido fue
aprobado por el Real Decreto Legislativo 1584/1989, de 22 de diciembre (la Ley de
Sociedades Anonimas).

Acontecimientos recientes relativos al emisor que sean importantes para evaluar su
solvencia.

Con fecha 14 de abril de 2010 GAS NATURAL FENOSA comunica la finalizacion del
praceso de colocacion privada de acciones de Indra Sistemas, S.A. {Indra} encargado a
J.P. Morgan Securities Lid.

GAS NATURAL FENOSA ha vendido entre inversores cualificados nacionales vy
extranjeras un paquete de 8.206.627 acciones de Indra, representativas de un 5% del
capital social de esa sociedad, a un precio de 15,30 euros por accion. El importe agregado
de la operacién asciende por tanto a 127.202.718 euros y no tiene un efecto significativo
en los resultados de GAS NATURAL FENOSA,

Como consecuencia de esta operacion, GAS NATURAL FENOSA no mantiene
participacion alguna en el capital social de Indra con quien seguira manteniende una
estrecha relacion como proveedor esencial de iecnologla y sistermas de gestion y
operacion,

Con fecha 30 de abril de 2010 GAS NATURAL FENOGSA, dentro de los compromisos
adquiridos con la Comision Nacional de |la Competencia (CNC), firmé la venta de
diferentes aciivos de distribucion y comercializacién de gas natural en 38 municipios de la
Comunidad Autdnoma de Madrid, 2 Morgan Stanley Infrastructure y GALP Energia, por
800 millones de euros.

Segin el acuerdo firmado, GAS NATURAL FENOSA vende la rama de actividad de
distribucion y comercializacion que engloba aproximadamente 504.000 punios de
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suministro, 412.000 clientes de gas y 8.000 clientes de energla eléctrica en 38 municipios
de |la Comunidad de Madrid.

La venta incluye la actividad de distribucion, las ramas de actividad de suministro de gas
natural y electricidad a clientes doméstico-comerciales y PYMES, la cartera de contratos
de prestacion de servicios de mantenimienta y reparacion de instalaciones de gas natural
o electricidad, y ofros servicios a clientes.

Asimismo, la venta comprende |la rama de actividad de prestacion de servicios comunes
en el ambito territorial de estos municipios, asociades a dichos puntos de suministro.

Para llevar a cabo la venta de parle de sus activos de gas natural en Madrid, GAS
NATURAL FENOSA creé fres nuevas compaflas energéticas que operan en la
Comunidad de Madrid: Madrilefia Suministro de Gas 2010, S.L., Madrilefia Suministro de
Gas S.U.R. 2010, S.L. y Madrilefia Red de Gas., asl come [a sociedad de prestacion de
sefvicios Madrilefia Servicios Comunes, S.L, Estas compaiifas venian operando hasta
ahora integradas en GAS NATURAL FENGSA.

Tras la firma del acuerdo de compra-venta, Madrilefia Suministro de Gas 2010, S.L. y
Madrilefia Suministro de Gas S.U.R. 2010, S.L. pasan a formar parte de GALP Energia, y
Madrilefia Red de Gas, S.A. y Madrilefia Servicios Comunes, S.L. son adquiridas por
Morgan Stanley Infrastructure.

En el mes de junic de 2010 GAS NATURAL FENOSA finalizé con Mitsui & Co., Ltd. y
Tokyo Gas Co., Lid,, la transmisién del control del 100% del capital mediante la venta del
24% restante de |as acciones de las compafias Central Anahuac, S.A. de C.V. (Rlo Bravo
11}, Central Lomas del Real, S.A. de C.V. (Rio Bravo I}, Centrai Valle Hermoso, S.A. de
C.V. (Rio Bravo V), Electricidad Aguila de Altamira, S. de R.L. (EAA), Central Saliillo,
S.A. de CV. (Saltillo}, Gasoducto dal Rlg, 8.A. de C.V., asi como Compaiila Mexicana de
Gerencia y Operagion, 5.A. de C.V., (en adelante todas ellas las "Compafilas”) y en virtud
del acuerdo llevado a cabo en diciembre de 20089,

El valor empresarial totai (recursos propics y deuda) de la operacion asciende a 1.225
millanes de délares. Adicionalmente, GAS NATURAL FENOSA ha recibido en efectivo el
reembolsa de aportacionas y deudas de las Compafiias por un total de 240 millones de
dolares.

En fecha 12 de julio de 2010 la compafiia ha anunciado que e} ciclo combinado de Plana
del Vent ha sido comprometido para ser vendido al grupo energético suizo Alpig una vez
obtenidas las auterizaciones administrativas pertinentes.

5.2. Inversiones

5.2.1

Descripcién de las inversiones principales hechas desde la fecha de los ltimos
estados financieros publicados

Las inversiones totales del Grupo Gas Natural alcanzaron 15.695 millones de euros en &l
ejercicio 2008 y 3.697 millones de eurcs en el ejercicio 2008.
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La siguiente fabla presenta un desglose de las principales inversiones realizadas por el
Grupo Gas Natural en los ejercicios finalizados a 31 de diciembre de 2009 y 2008:

INVERSIONES
. 3111212009 311212008
{datos en millones de euros)
Inversiones materiales 1.767 1.068
Inversiones en activos intangibles 117 141
Inversiones financieras 13.812 2.488
Total 15.696 3.697

A) Inversiones materiales
Inversiones

A continuacién se muestra el desglose de 1as inversiohes materiales por aclividad para los
ejercicios 2009 y 2008:

Inversiones Materiales

(datos en millones de % Var.
euros) 2009 2008 2009/2008
Distribucidn gas 501 662 -24,3%
Espafia 357 461 22 6%
Latinoamérica 100 136 -26,5%
Italia 44 B85 -32,3%
Distribucién electricidad 311
Espaia 225
Latinoamérica 77
ltalia 9
Electricidad 749 353
Espafia 587 310 89,4%
Internacional 162 43
Gas 169 33
Up & midstream 139 21
Mavyorista & minorista 18 12 50,0%
UFGAS 12
Resto 37 20 85,0%
Total de inversiones
materiales 1.767 1.068 65,4%

En 2009, las inversiones materiales del ejercicio alcanzaron los 1.767 millones de euros,

X
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con un incremento del 654% respecto z las del ejercicioc anterior, debido,
fundamentalmente, a la aportacion de las actividades incorporadas tras la fusién con
UNION FENOSA. Los principales aspectos de las inversiones por actividad son los
siguientes:

La inversion en distribucion de gas alcanza los 501 millones de euros, un 24,3% inferior a
la del afio anterior. La inversién en distribucién de gas ha disminuido en todos los
mercados,

Gas Natural destina el 20% de sus inversiones materiales a la actividad de distribucion de
gas en Espafia, materializada en la puesta en servicio de nueva red en el tiltimo ejercicio,
que alcanza los 47.597 km a 31 de diciembre de 2009. Sin contar el efecto de las
desinverslones realizadas en Cantabria y Murcia se alcanzarian 50.697 Km. El nimero de
puntos de suministro alcanza los 5.698.000 una vez descontadas estas desinversiones.
Se incrementa en 101.000 en los Gltimos doce meses, un 37,3% inferior al mismo pericdo
del afio anterior fundamentalmente por el menor volumen de construccién de nuevas
viviendas y por el efecto de las desinversiones en Cantabria y Murcia.

El 17,6% de las inversiones materiales en el periodo corresponde a la actividad de
Distribucion de electricidad, estas cifras corresponden a la aportacién de los negocios de
distribucion de UNION FENOSA.

Las inversiones en electricidad en 2009 ascendieron a 749 millones de euros, el
incremente respecto al ejercicio anteriar se debe a la aportacion de las actividades
incorporadas de UNION FENOSA.

Las inversiones en la actividad de Up & midstream se deben principalmenta a la
adquisicion de un nuevo barco para el transporie de gas. La inversion en transporte
maritimo ascendid a 82 millones.

B) Inversiones en activos intangibles

Inversiones

A continuacion se muestra la evolucion de las inversiones inmateriales atendiendo al
cancepto para los ejercicios terminados a 31 de dicizmbre de 2009 y 2008:

Inversiones en activos

intangibles o, Var.
{datos en millones de euros) 2009 2008 2009/2008
Concesiones, patentes,
licencias, marcas y similares 4 4 0,0%
Aplicaciones Informaticas 75 89 8,7%
Otro inmovilizado 38 88 44 1%
Subtotal 117 141 -17,0%
Fondo de comercio 5675 3

Total de inversiones en
activos intangibies 5792 144
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El detalle de los activos netos adquiridos al 30 de abril de 2009 y el fondo de comercio es
el sigulente:

Precio de compra:

Coste de adquisicion 15.733
Gastos de adquisicién 66
Total precio de compra 15,799
Valor razonable de los activos netos adquiridos 10.128
Fondo de comercio 5.670

En el ejercicio 2009, se produce un incremento de las aplicaciones Informaticas para
atender las necesidades de crecimlento de los negocios del Grupo.

Ademas, se produce un aumento del fondo de comercic por la adguisicion de UNION
FENOSA cuyo detalle es el siguiente;

Tal y como se ha indicado en la Nota 3.4.1.e de las Cuentas Anuales, el control de UNION
FENOSA se ha obtenido en diversas adquisiciones, por lo que para su registro se ha
aplicado lo indicado en la NIiF 3 para las combinaciones de negocios realizadas por
etapas. De este modo, el coste total de la combinacion es la suma de los costes de las
transacciones individuales y asclende a 15.799 millones de euros correspondiente a la
adguisicion del 95,2% del capital social de Union Fenosa, S.A.. E! fondo de comercio se
ha calculado por diferencia entre el coste y la participacién en el valor razonable de los
activos identificables y pasivos existentes en |a fecha de cada transaccion, La diferencia
de primera consolidacion Ia constituye la suma de los fondos de comercio calculados en
cada compra parcial y asciende a 5.670 millones de euros.

El detalle de los activos netos adquiridos al 30 de abril de 2009 y el fondo de comercio es
el siguiente;

Pracia de compra:

Coste de adquisicién 15,733
Gastos de adquisicion 66
Total precio de compra 15,795
Valor razonable de los aclivos netos adquindos 10,129
Fondo de comercio (Nota 5) 5670

C) Inversiones financieras
Inversiones

En el ejercicio 2009, las inversiones financieras ascendieron a 13.812 millones de euros
que incluyen fundamentalmente las siguientes operaciones:
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El 26 de febrero de 2009, una vez recibida la autorizacion de las autoridades en materia
de Competencia, Gas Natural SDG, S.A. adquirié a ACS &l 35,3% del capital soclal de
Union Fenosa, S.A. por un importe de 5.825 millones de euros.

Dado que Gas Natural SDG, S.A. alcanzd un porcentaje de derechos de voto de Union
Fenosa, S.A. del 50,0%, superior al 30,0%, quedo obligada a formutar una Oferta Publica
de Adquisicion chligatoria (OPA) por la totalidad de los valores de Union Fenosa, S.A. de
los que no era titular, quedando mientras tanto limitados sus derechas politicos hasta el
30,0%, por lo que nombré 4 Consejeros de un total de 20 Consejeros en su Consegjo de
Administracion.

L.a OPA fue aprobada por la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV} el 18 de
marzo, comunicanda la CNMV el 21 de abril de 2009 el resuliado positivo de la OPA,
adquiriendo Gas Natural SDG, S.A., como consecuencia de la liquidacién, una
participacion adicional en Unién Fenosa, S.A. del 34,8% por un importe de 5,734 millones
de euros. Durante el mes de abril de 2009, Gas Natural SDG, S.A. adquirié .unas
participaciones adicionales del 10,1%, como consecuencia de la liquidacion de los
contratos Equity Swap, asf como def 0,3%, como consecuencia de |a liquidacion del
contrato de compraventa a plazo suscrito con Caja Navarra, por un importe fotal de 1.722
miflones de euros. Con todas estas adquisiciones, Gas Natural SDG, 8.A. alcanzd una
participacion total del 95,2% del capital de Unién Fenosa, S.A. por un imparte acumulado,
incluyendo los costes de adquisicion, de 15.799 millenes de euros.

D) Desinversiones

Ademas de las desinversiones previstas tras la adquisicién de UNION FENOSA, no se
han producido desinversiones significativas en activos intangibles durante los ejercicios
terminados a 31 de diciembre de 2008 y 2008 .

GAS NATURAL ha desinvertido o tiene comprometido para desinveriir un tofal de 3.600
millones de euros en activos, cumpliendo con & compromiso anunciado.
Entre los mencionados compromisos se encontraban las desinversiones siguientes:

Desinversiones materializadas:

» 500,000 puntas de distribucidn de gas natural;

¢ [a cartera de clientes de Gas Natural que se corresponda con dichos puntos de
distribucion {aproximadamente 600.000),

« la participacion de Gas Natural en Enagas S.A..
Gas Natural ha ingresado un importe agregado de aproximadamente 3.600 millones de
euros (incluyendo los activos que Gas Natural Fenosa ha vendido en Espaiia en

cumplimiento de los compromisos de desinversion asumidos frente a la CNC y otros). Las
ventas se ejecutaron en condiciones razonables y generando piusvalias,
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Desinversiones pendientes a fecha de publicacion del DRO:

e« 2000 MW de capacldad de generacian de electricidad mediante tecnologla de ciclos
combinados, El ciclo combinado de Plana del Vent ha side comprometide en fecha 12
de julio de 2010 para ser vendido al grupo energético suizo Alpig una vez obtenidas
las autorizaciones adminisirativas pertinentes.

- 5.22 Informacion relativa a las principales inversiones futuras del emisor, en las que sus
érganos de gestion hayan llegado ya a compromisos firmes

A 31 de diciembre de 2009 existen compromisos contractuales de inversion por 325
millanes de euros. Reflejan basicamente los compromisos por pagos en virtud de los
contratos llave en mano para la construccion de las plantas de generacion de energla
eléctrica de ciclo combinado en Malaga (con una capacidad de 400MW) v en el Puerto de
Barcelona {con una capacidad de 800 MW), asi como compromisos de inversion de
proyectos de upstream y la construccidn de la red de conexion de la planta de
regasificacion de Trieste (Italia).

Las inversiones registradas desde el 31 de diciembre de 2009 hasta el 31 de marzo 2010
asciendan a 451 millones de euros, gue incluye la inversion por la financiacion del déficit
de |as liquidaciones de las actividades reguladas de electricidad

E! desglose de las inversiones orgénicas llevadas a cabo durante los meses de enero a
marza de 20010, en funcidn de su naturaleza, es el siguiente: 231 millones en inversiones
materiales, 19 millones en inversiches inmateriales y, por Gltimo, 201 millones en
inversiones financieras.

Adicicnalmente, se ha contabilizado la inversion por un importe total de 195 millones de
euros correspondiente a la financiacion del déficit de las liguidaciones de las actividades
reguladas de eleciricidad.

Una vez liquidada la oferta pliblica de adquisicién sobre las accicnes de Unidn Fenosa y
realizada la fusion, Gas Natural esta desarrollanda un nueve plan estratégico y de
inversiones para el nuevo grupo. Dicho plan fijard un nuevo objetivo de inversiones para el
grupc resultanie.

5.2.3 Informacién relativa a las fuentes previstas de los fondos necesarios para cumplir
los compromisos mencionados en 5.2.2.

Financiacion de las inversiones actualmente en curso

A 31 de diciembre de 2009, las disponibilidades de liquidez alcanzan los 11.365 millones
de euros, considerando el efactivo y otros actives liguidos equivalentes por un imporie de
588 millones de euros, las imposiciones financieras clasificadas coma mantenidas hasta el
vencimiento por 1 millén de euros y los derivadaos financieros de activo por un importe de 1
millén de euros, la financiacian bancaria y lineas de crédito disponiblas por 3.443 millones
de euros, permitiran a Gas Natural realizar para el citado ejercicio todas las inversiones
previstas.
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6. DESCRIPCION BEL NEGOCIO
6.1. Actividades principales.

6.1.1 Descripcién de sus principales actividades del emisor, declarando las principales
categorias de productos vendidos yl/o servicios prestados.

GAS NATURAL FENOSA, es una empresa multinacional que centra su actividad en &l
sector dal gas y la electricidad, estd presente en mas de 23 palses y cuenta con mas de
20 millones de clientes.

Tras el reciente proceso de adquisicion de la comparifa eléctrica UNION FENOSA, tercera
del mercado espafial, GAS NATURAL FENOSA ha culminado su objetivo de integrar los
negocios de gas y electricidad en una compafila con larga experiencia en el sector
energético, capaz de compelir de forma eficiente en unos mercados sometidos a un
proceso de craciente integracion, globalizacion y aumento de la competencia.

Es la mayor compaiila integrada en gas y electricidad en Espafia y Lafinoamérica, lider en
comercializacion de GAS NATURAL FENOSA en |beria, tercer operador de Gas Natural
Licuado (GNL) en el mundo, con una flota de 13 bugues metaneros, asl como el principal
suministrador de GNL en |a cuenca Meditarranea y Atlantica.

La comparila, lider en el negocio de distribucion, esta presente en toda la cadena de valor
del gas, a través de Ia participacion en proyectos de exploracion, produccion, licuefaceion
y transporte.

A fecha del presente Documento de Registro, las lineas principales de actividad de la
Sociedad son las siguientes:

s  Distribucion de Gas.

e  Distribucion de electricidad.
o  Eleclricidad.

»  Upstream y midstream.

o  Mayorista y minorista.

o UF Gas

A continuacién se incluye un resumen de las principales magnitudes financleras de cada
una de las actividades de GAS NATURAL FENOSA para los gjercicios finalizados el 31 de
diciembre de 2008 y 2008.
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0, 0,
PRINCIPALE? MAGNITUDES FINANGIERAS o000 Y sl 2008 % sl 2009/2008
(millones de euros) total total (%)
gDésst”bUC“"” de 3502 235 4406 325 (20,5)
Distribucion de
electricidad 1.870 12,6 ) ) B
Electricidad 4446 29,9 2.718 20,1 63,6
Importe neto Up & Midstream 276 1,9 284 2,1 (2,8)
de la cifra de Mayorista y
negocio minorista £.853 46,1 8.220 60,7 (16,6)
UF Gas 349 2,3 - - -
Otros 425 2.9 167 1,2 164.,5
Importe neto de la
cifra de negocio {2.841) {19,1) (2.251) (16,6) 26,2
entre segmentos
Total !Enporte neto de la cifra de 14.879 100,0 i3.544 100,0 9,9
negocio
;);ssiribucién de 1.493 37.9 1.380 54,2 7.5
Distribucion de 643 16,3 - - -
electricidad
- Electricidad 1.052 26,7 516 20,1 103,89
EBITDA Up & Midstream 181 48 185 7.2 (2.2)
Mayorista y 306 10,1 465 18,1 (14,8)
minorista
UF Gas 122 3,1 - - -
Otros 50 1,3 10 0,4 -
Total EBITDA 3.937 100,0 2.564 100,0 53,5
Disiribucion de 1007 448 044 528 16,2
gas
Distril?l.!cién de 405 16,5 _ ) _
Resultado de electricidad
explotacion Electricidad 509 20,8 331 18,5 53,8
Up & Midstream 133 54 136 7.6 2,2)
Mayorista y 339 13,8 438 244 (22,6)
minorista
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PRINCIPALES MAGNITUDES FINANCIERAS % sf % sl
{millones de euros) 2009 total 2008 fotal 200(9,,:,2)003
0

UF Gas 52 2,1 - - -
Otros ' (87) (3,5) {55} (3,1) (55)
Total Resultado de explotacién 2.448 100,0 1.794 100,0 38,5

{1} Ebitda = Resultado de explotacion + Amortizaciones + Provisiones operativas

A confinuacion se incluye una descripcidn sobre [as principales magnitudes de las
distintas lIneas de actividad del GAS NATURAL FENOSA:

(i} Actividad de distribucion

La actividad de distribucién de gas, que engloba la actividad refribuida de gas, los ATR
(acceso de terceros a la red) y el transporte secundario, asl como las actividades no
refribuidas de distribucion, distinguiende Espafia, Latinoamérica e ltalia.

A) DISTRIBUCION EN ESPANA

La distribucién de gas en Espafia incluye la actividad retribuida de distribucion de gas, los
servicios de accesos de terceros a la red (ATR), asi comao las actividades conexas de
distribucion (alquiler de contadores, acometidas a clientes, efc.) en Espaia.

Resultados

2009 2008 Ya
Importe neto de la cifra de negocios 1.360 1.711 {20,5)
Aprovisionamientos (49) (375) (86,9}
Gastos de personal, neto (62) {73) {151}
Otros gastos/ingresos {322) 377y (14,8}
EBITDA 927 886 4,6
Oftros resultados 50 - -
Dotacién a la amortizacion (318) (303) 3,9
Dotacién a provisiones 3 (10y  (130,0)

Beneficios de explotacidn

665

573 16,1

El importe neto de la cifra de negocios de la actividad de distribucién de gas en Espafia
alcanza los 1.360 millones de euros, con un dascenso del 20,5% respecto a la del mismo
periode del afio anterior. Ello ha sido debida a la finalizacion de 1a actividad de venias de
gas a tarifa que, de acusrdo con Ley 12/2007 y con la Orden 1TC/2309/2007, dejd de
realizarse desde el dia 1 de julio de 2008.
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El EBITDA se sitia en 927 millones de euros, 41 millones de euros por encima del afio
anteriar, pese a haber cesado la actividad de suministro a tarifa anteriormente citada. La
mayor retribucién regulada de distribucion para el ejercicio 2009 vy la contencidn del gasto
han permitido superar la aportacion al EBITDA del suministre a tarifa,

GAS NATURAL FENOSA realiza la actividad de distribucién a fravés de diversas
distribuidoras reglonales. Gas Natural Distribucion (Catalufia, Madrid y Aragan), Gas
Natural Cegas (C.Valenciana), Gas Natural Andalucla, Gas Natural Castilla-La Mancha,
Gas Natural Castilla y Ledn, Gas Natural Navarra, Gas Natural Rioja y Gas Galicia.

La siguiente tabla muestra las principales magnitudes flsicas de la linea de distribucion de
gas en Espafia y sus inversiones correspondientes a los ejercicios finalizados ef dla 31 de
diciembre de 2009 y 2008;

DISTRIBUGION EN ESPANA Variacion
PRINCIPALES MAGNITUDES FISICAS Y 2009 2008 2009/2008
ECONOMICAS {%)
Ventas actividad de gas (GWh) ¢V 229.585  270.073 (15,0
Venta de gas a tarifa 26 14.477 (99,8)
ATR 229.559  255.806 (10,3)
Red de distribucion (km) 47.597 48.578 (2,0)
Incremento en puntos de suministra 101 161 (37,3)
(miles)
Puntos de suministro {miles) 5.698 5.842 (1,8}
Inversiones materiales (millones de €) 357 461 (22,6}

{1)Ventas de la actividad regulada de pas en Espafa: agrupa el suministro de gas a tarifa hasta al
30 de junio de 2008 y ios servicios de ATR, tanto de disfribucién de gas como de transporte
secundario.

Las ventas de la actividad regulada de gas en Espafia, que agrupa el suministro de gas a
tarifa hasta el 30 de junio de 2008 y los servicios de acceso de terceros a la red (ATR),
tanio de distribucion de gas como de transporte secundario, ascienden a 229.585 GWh
con un descenso del 15,0% e incluyen regularizaciones por cese de aclividad en el
mercado residencial. El cese de la actividad de venia de gas natural a tarifa y su traspaso
al mercado Kberalizade (reportade en la actividad de mayorista+minorita), el menor
volumen de gas vehiculado debido a una climatologia més benigna y la situacién
economica han dado jugar a un descenso del 15,0% en la actividad.

Los servicios de distribucidn vy transporte secundario para el acceso de terceros a la red
{ATR) disminuyen en un 10,3%, afectados por el descenso de |a actividad industrial desde
el tltimo trimestre del afic 2008, y alcanzan los 229.558 GWh, de los que 91.862 GWwh (-
22,5%) comresponden a servicios realizados para terceros y el resto, 137.687 GWh
{+0,3%), a la comerciglizacion GAS NATURAL FENOSA como principal operadar en el
mercado liberalizado de gas.
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GAS NATURAL FENGSA continlia con la expansién de su red de distribucion que alcanza
los 47.587 km a 31 de diciembre de 2009, Sin contar el efecto de las desinversiones en
Cantabria y Murcia se alcanzarian los 50.697 km y 33 nuevos municipios en 2009. El
numero de puntos de suministro alcanza los 5.698.000 una vez descontadas estas
desinversiones. Se incrementa en 101.000 en los Gltimos doce meses, un 37,3% inferior al
misma periodo del afo anterior fundamentalmente par el menor volumen de construccion
de nuevas viviendas y por el efecto de las desinversiones en Cantabria y Murcia.

En el marca del plan de actuaciones aprobado por [a Comision Nacional de la
Competencia (CNC) en relacion con el proceso de compra de UNION FENOSA, GAS
NATURAL FENOSA ha dado cumplimiento a los compromisos adquiridos relativos a la
desinversion en activos de distribucion de gas.

En este sentido, el 31 de diciembre de 2009, se materializéd la venta de los actives de
distribucion de gas en baja presion en la Comunidad Autdnoma de Cantabria (Gas
Energia Distribucion Cantabria, 5.A. anteriormente denominada Gas Natural Cantabria
5DG, B5A) vy en la Regibn de Murcia (Gas Energla Distribucidn Murcia, S.A.,
anteriotmente denominada Gas Natural Murcia SDG, 5.A.), que engloban 2.611 km de
redes de distribucion en baja presion y 256.000 puntos de suministro, que suponen 3.500
GWh anuales de gas, la mayor parte de las redes distribucion de alta presién en el
Principado de Asturias, Cantabria y el Pals Vasco, can un {otal de 489 km de redes, que
vehiculan 7.500 GWh anuales de gas, asl como la actividad de comercializacion
doméstica y de pequedas y medianas empresas de gas, electricidad y servicios en dichas
comunidades, que suman 210.000 clientes de gas, 4.000 de electricidad y 67.000
contratos de sarvicios energéticos.

Y por otro lado, el 19 de diciembre de 2009, GAS NATURAL FENOSA acord6 la venta de
504.000 puntos de suministro y aproximadamente 400.000 clientes de gas en la
Comunidad Auténoma de Madrid.

El 31 de diciembre de 2009 se publicd la Crden ITC/3520/2008 que establece los peajes y
canones asociados al acceso de terceros a las instalaciones gasistas para el afio 2010 vy
se actualizan determinados aspectos relativos a la refribucian de las actividades reguladas
del sector gasista. Esta orden mantiene el sistema de calculo de la retribucion de
distribucion de acuerde a la madificacion del afio anterior con la actualizacion de Ja
retribucion para 2010 con el IPH real de 2008. La retribucion inicial reconocida a GAS
NATURAL FENOSA para 2010 asciende a 1.070 millones de euros (no incluye Gas
Natural Murcia 8DG, S.A. y Gas Natural Cantabria, S.A.).

En relacien al transporte secundario, la retribucién para el afio 2010 alcanza los 33
mitlones de euros.

B) DISTRIBUCION EN LATINOAMERICA

Introduccion

El negocio de distribucitn de gas en Latinoamerica incluye la venta a clientes a precios
reguiados.

GAS NATURAL FENGSA participa en el mercado latinoamericano de distribucion de gas
y. en particular, en Argentina, Brasil, Colombia y México, siendo el principal operador por
ntmere de clientes en Argentina, Brasil y Colombia con arregio a la infarmacion publicada
por los organismos regulatorios locales y otras campafilas energéticas.,
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2009 2008 Ye
Importe neto de la cifra de negocios 1.959 2.531 {22,6)
Apravisionamientos {1.217) (1.814) {32,9)
Gastos de personal, neto (87) (66) 1.5
Otros gastos/ingresos {165) {184) (10,3
EBITDA 510 467 9,2
Dotacion a la amortizacion {92) (24) 2.1
Dotacion a provisiongs {11} {10} 10,0
Beneficios de explotacién 407 363 12,1

Durante el ejercicio 2009, el imparte neto de [a cifra de negocios que agrupa las ventas de
gas y los servicios de acceso de terceros a red {(ATR), alcanzo los 1.959 millones de euros
y con una disminucidn del 22,6%, por el descenso de las ventas y por la evolucion
cambiaria.

El| Ebitda alcanza los 5%0 millones de eurcs, con un aumento del 9,2% respecto al
registrado en el afio anterior. Pese a 1a reduccién de ingresoes, se ha logado un incramento
del Ebiida a consecuencia de la obtencion de un mayor margen bruto, asi como una
mejorfa en los indicadores de eficiencia operativa. Sin considerar el efecto por tipo de
cambio este indicador aumentaria un 14,5% respecto al gjercicio anterior. Destaca ia
aportacion de Brasil y Colombia representando entre ambos palses el 79,4% del total de
Ebitda.

Las siguientes tablas muestran las ventas de gas, el niimero de kilometros de la red de
distribucion y el numerc total de puntos de suministro en los diversaos palses de
Latinoameérica donde opera GAS NATURAL FENOSA a 31 de diciembre de 2009 y 2008,
asl como los respectives porcentajes de variacion respecto a los mismos periodos del
ejercicio anterior:

PRINCIPALES MAGNITUDES POR PAISES

Argentina Brasil  Colombia Meéxico ToTaL

(31 pE DICIEMBRE DE 2009}
Ventas aclividad de gas (GWh) 68.047 42.660 16.076 42.829 169.612
Incremento respecto a 31/12/2008 (%) (5,4} {43,8) (3.9 {2,3) (18,6)
Red de distribucién (km) 22736 5.932 17.451 16.196 62.315
Incremento respecto a 31/12/2008 (km) 376 51 389 293 1.119
Puntos de suministro (miles) 1.425 802 2.031 1.164 5422
Incremento respecto a 31/12/2008 (miles) 32 13 105 19 169
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PRINCIPALES MAGNITUDES POR PAISES
Argentina  Brasil Colombia México TOTAL
(31 DE DICEEMBRE DE 2008)
Ventas aclividad de gas (GWh) 71.964 75.867 16.720 43.857 208.408
Incremento respecto a 31/12/2007 (%) (2,8) 64,0 6,7 1,2 16,2
Red de distribucion (km) 22.360 5.881 17.052 15.903 61.196
Incremento respecto a 31/12/2007 (km) 505 248 497 393 1.641
Puntos de suministro (miles) 1.393 789 1.926 1.145 5.253
Incremento respecto a 31/12/2007 {miles) 38 16 110 12 176

L a siguiente tabla muestra las principales magnitudes flsicas de la distribucion de gas en
Latinoamérica y las inversiones correspondientes a los ejercicios finalizados el dla 31 de

diciembre de 2009 y 2008 :

DISTRIBUCIGN EN LATINOAMERICA Variacion
PRINCIPALES MAGNITUDES FISICAS Y ECONOMICAS 2009 2008 2009/2008
Ventas actividad de gas (GWh) 160,692  208.408 (18,6)

Venta de gas a tarifa 107.197 144.0865 (25,8)

ATR 62.415 64.343 3,0
Red de distribucién (km) 62.315 61.196 1,8
Puntes de suministro {miles) 5.422 5.253 3,2
Incremento en puntos de suministro {miles) 169 176 {4,0)
Inversiones materiales (millones da €) 100 136 (32,5)

(1} Ventas de la actividad regulada de gas: sgrupa la distribucion y comercializacién de gas a farifa y los
servicios de acceso de terceros a la red (ATR)

En 2009 la cifra de puntos de suminisiro de distribucién de gas alcanza los 5.422 miles.
Se mantienen las elevadas tasas de crecimiento interanual con un incremento de 169.164
puntos de suministro, destacando Colombia con un aumento de 105197 puntos de
suministro, superarando la cifra de 2 millones de clientes, por los mayores niveles de
captacidn en la zona de Bogota y el Altiplano Cundiboyaceanse.

Las ventas de la actividad de gas en Latinoamérica, que agrupa las ventas de gas vy los
servicios de acceso de terceros a la red (ATR), ascienden a 169.612 GWh con un
decremento del 18.6% respecto a las ventas registradas en el gjercicio anterior. Esta
caida generalizada se produce basicamenie en los mercados de generacian electrica, por
el menor consume para la generacién de electricidad en Brasil, e indusirial.
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La red de distribucién se incrementa en 1.113 km en los Gltimos doce meses, alcanzando
los 62.315 km a finales de 2009, con un crecimiento del 1,8%.

Argentina

En diciembre de 1992, durante el proceso de privatizacion de Gas del Estado en
Argentina, el consorcio Invergas S.A., fiderado por GAS NATURAL FENQOSA, resulio
adjudicatario de la licitacion pGblica internacional para la adjudicacién de! 70% de la
entidad Distribuidora de Gas Buenos Aires Norte, S.A. (Gas Natural BAN) que permitia
operar la zona de Buenos Aires Norfe. La licencia tiene una vigencia hasta el afio 2027
con posibilidad de prérroga de 10 afios mas. En la actualidad, GAS NATURAL FENOSA
posee el 50,4% de Gas Natural BAN. Segln ENARGAS (Ente Nacional Regulador del
(Gas en Argentina), ), Gas Natural BAN es la segunda distribuidora de gas natural del pals
por numero de puntos de suministro, y distribuye en 30 partidos de la zona norte y oeste
del denominado “Gran Buenos Aires”, Provincia de Buenos Aires, una zona altamente
industrial. Las venias estan fundamentalmente destinadas al consumo residencial,
industrial y al mercado de gas natural comprimido.

En diciembre de 2008 GAS NATURAL FENOSA vendio el 28% de Invergas, S.A. y Gas
Natural SDG Argentina, S.A., lo que supone la venta de una participacion indirecta
equivalente al 18,6% de Gas Natural BAN vy, adicionalmente, vendié el 19,6% de Natural
Energy, S.A. y Natural Servicios, S.A. El precio de compra global de las participaciones de
todas las empresas mencionadas fue de 56 millones de dolares estadounidenses (38
miliones de euros a dicha fecha), mediante un pago inicial de 28,5 millones de délares (21
millones de euros a dicha fecha), y el resto en pagos diferidos, con vencimientos entre
2009 y 2013.

En el momento de la venta se acordd un compromiso de recompra sobre dichas acclones,
en virtud del cual &l comprador (Chemo Esparia, S.L.) podra ofrecer durante el mes de
septiembre de 2013 todas las acciones de Gas Natural BAN que tenga en ese momento a
Gas Natural, quien tendra [a obligacion de adquirirlas. El precio de adquisicidn sera
determinada por el capital invertido. Como consecuencia de dicho compromiso, esta venta
se ha registrado como un pago aplazado, por lo que siguen asignandose a la Sociedad
dominante los mencionados porcentajes de participacién. El pasivo registrado a 31 de
diciembre de 2009 asciende a 50 millones de dolares estadounidenses y equivale al valor
actual del importe a reembolsar. Tras la mencionada venta, Gas Natural sigue
manteniendo la mayorla del capital social y el control de su gestion.

Por otro lado, el 17 de julic de 2008 Gas Natural BAN lanzé una emision de ohligaciones
negociables denominadas Clase 2 por un valor de 125,9 millenes de pesos argentinos y
con vencimiento el 17 de julio de 2010.

Adicionalmente, el 15 de diciembre de 2009 Gas Natural BAN lanzd una emision de
obligaciones negociables denominadas Clase 3 por un valor de 100 millones de pesos
argentinos y con vencimiento el 15 de junio de 2011. Con esta emision la Compafila
precanceld un préstamo Sindicado por 140 millones de pesos argentinos logrando
importantes ahorros en su costo financiero.

Distribucién
A 31 de diciembre de 2009, Gas Natural BAN es propietaria y opera 22.736 kilametros de
las redes de distribucion de gas natural en Argentina, frente a los 22.360 de 2008 y los
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21.855 de 2007. En el gjercicio 2009, las ventas de gas en Argentina alcanzaron 68.046
GWh, con un importe neto de cifra de negocios de 147 millones de euros, lo que
representa un 5,8% sobre la cifra consolidada de negocios obtenida por GAS NATURAL
FENOSA en la actividad de distribucion de gas en Latinoameérica.

La siguiente tabla muestra las principales magnitudes flsicas de la distribucion de gas en
Argentina correspondientes a los ejercicios finalizados el dia 31 de diciembre de 2009 y

2008.

PRINC]PALE@%TCZEIT[TDES Fisicas 31122009 31711272008 Vari"z?ms
Ventas actividad de gas (GWh) 68.046 71.964 (5,4)
Venta de gas a tarifa 31.986 33.526 {4,6)
ATR 36.050 38.438 {8,2)

Red de distribucidn {(km) 22.736 22.360 1,7
Puntos de suministro (miles) 1.426 1.393 23
Incremento en punios de suministro (miles) 32 38 {16,2)

(1)Ventas de la actividad regulada de gas: agrupa la distribucion y comercializacion de gas a tarifa y
los servicios de acceso de terceros a la red (ATR).

La variacién en las ventas en los ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2008 y 2009
se deben fundamentaimente al efecto de los incrementos tarifarios vigentes desde el
01/09/08 {Resolucion ENARGAS N° | 445/08, margen de distribucion, gas y transporte) y
dasde el 01/10/08 (Resolucion ENARGAS N° | 577/08, sblo gas) compensados por los
menores volimenes de entregas en los mercados Residencial, Industrial, GNC y Otros
Servicios de transporte y Distribucion. Los incrementos del componente gas y transporte
de Ia tarifa tienen como conirapartida mayores costos de compra de dichos conceptos.

Tarifas

En el ejercicio 2008, el Ente Nacional Regulador del Gas (ENARGAS) dispuso dos
aumenios tarifarios, uno destinado al incremento del precio dal gas contenido en tarifas y
otro, incluido en el marco del Acta Acuerdo de renegociacion del cantrato de licencla
suscripta por Gas Natural BAN, S.A. y el Gobierno argentino, exclusivamente en el
margen de distribucién. Este ultimo incremento, que rige para clientes residenciales e
industrizles y para el mercado GNC, fue aplicado de manera diferencial a cada una de las
tarifas v oscila entre el 0% y el 30% para los residenciales y comerciales, segln los
niveles de consumo y alrededor de un 50% para las grandes industrias.

Adicionalmente, Gas Natural BAN solicito la revision de tarifas por incremento en sus
costos de operacion por el perfodo setiembre de 2007 a setiembre de 2008, segln lo
estipulado por la cldusula cuarta del Acta Acuerdo. Se cumplimentaron exhaustivamente
las auditorias del ENARGAS, confeccionando éste los cuadros tarifarios emergentes que
envig al Ministerio de Planificacion Federal de inversion Publica y Servicios, segun la
Resolucion 2000/05, quien a a fecha aun no se ha expedido. De manera complementaria,
con fecha 16 de noviembra de 2009 se solicitd al ENARGAS, |a apertura del proceso de
revisién de las tarifas, en funcién de la cldusula citada previamente, por el peffedo octubre
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de 2008 a marzo de 2009. |déniico pedido se hizo por la variacion de costos operada en el
perfodoe 1 de abril de 2009 al 31 de marzo de 2010, solicitudes, ambas, que por el
momento tampeco han tenido respuesta de la autoridad regulataria.

Asimismo y en Ilnea con la dispuesto por el Acta Acuerdo, sigue adelanie el proceso de
Revision Tarifaria Integral ("RTI"}, no obstante los retrasos computados, los equipos de
trabajo del ENARGAS y de Gas Natural BAN han avanzado sdlidamente en el analisis de
los distintos aspectos qgue la conforman. Gas Natural BAN, en el derecho que le asiste,
mantiene su conflanza en el cumplimienio de los compromises asumidos por el Estado
Nacional y en especial en |o referente a jo establecido en el Acta Acuerdo.

Aprovisianamiento

En agosto de 2007 la Secretaria de Energia firmd un acuerde de abasiecimiento al
mercado inierno con productores de gas, homologade por Resolucion SE £99/07, en
viriud del cual todos los productores con yacimientos en el pals se comprometen a
Inysctar el volumen pactado en dicho acuerdo. Mensualmente, la Secretaria de Energla
asigna volimenes adicionales a los previstos en dicho acuerdo, a inyectar para abastecer
los incrementos de la demanda, los cuales, no abstante, resultan insuficientes. Durante el
afio 2009 se mantuvo la restriccion en la oferta de gas como en el afic 2008.
Complementariamente, la Secretarla de Energia establecio un mecanismo para cubrir 10s
faltantes de gas de las Distribuidoras que involucra a todos los productores y consiste en
asignar volimenes adicionales, a partir de comparar la informacidn mensual de consumos
e inyecciones de gas. La asignacion de estos volimenes adicionales se realiza con un
retraso temporal de § meses,

El precio del gas esta definido por la Secretarla de Energia para los distintos fipos de
clientes (residenciales, industriales y mercado GNC). Después de la crisis de 2001, estos
precios fueron actualizados parcialmente en el perlodo 2004-2005 (Resolucidn MPFIPy §
N° 208/04 que homalogo el sendero de precios para el segmento industrial y mercado
GNC, cuyo traslado a tarifas fue autorizado por el ENARGAS en la medida que se fue
aplicando dicho sendero). Recien en septiembrey octubre de 2008 en vifdud de las
Resoluciones SE N°1070/08 y 1417/08 se acordd un incremento de precios del gas en
boca de pozo tambien para algunos segmentos del mercade residencial. Dichos precios
de gas fueron reconocidos en las tarifas de usuarios finales mediante las Resoluciones
ENARGAS N” 445/08 y 577/08.

La demanda de gas natural del mercado residencial en Argentina aumenta
considerablemente duranie el perlodo de invierno, que abarca desde mayo hasta
septiembre. Para asegurar el aprovisionamiento de gas en los dlas de maxima demanda
durante los meses de invierno, y dado el fuerle componente residencial, conforme al
regimen de Inversiones obligatorias dispuesto en las normas de la privatizacion, Gas
Natural ha construido una planta de almacenamiento de gas natural con una capacidad de
27,4 millones de metros cubicos ("Peak Shaving").

Brasil

GAS NATURAL FENOSA esta presente en Brasll desde 1997 en el darea metropolitana y
en el Esiade de Rlo de Janeiro a través de las distribuidoras Companhia Distribuidora de
Gas do Rio de Janeiro, S.A. (Ceg) y Ceg Rio, 5.A. (Ceg Rio).

Ceg es una compafiia con casi 150 afios de hisiora que distribuye gas en la ciudad de
Rlo de Janeiro y en otros 15 municipios. Ceg Rio fua constituida en 1987 conjuntamente
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por el Gobierno de Brasil y Petrobras vy, tras su privatizacion en el mismo afio, GAS
NATURAL FENOSA asumio su gestion. Ceg Rio distribuye gas natural a mas de 19
municipios sitos en el Estado de Rio de Janeiro,

Con fecha 26 de abril de 2000, GAS NATURAL FENOSA obtuvo la concesion
administrativa para la distribucion de gas natural en la zona sur del Estado da Sao Paulo.
Esta concesion cubre 93 municipios. Ademas es una zana altamenie industrial con mas
de 600 industrias con un potencial consumo de aproximadamente 3 millones de metros
cltbicos de gas natural por dia. Esta actividad se lleva a cabo a través de la distribuidora
Gas Natural Sac Paulo Sul, S.A. en la que GAS NATURAL FENOSA pariicipa en un
100%.

Distribucicn
A 31 de diciembre de 2009, GAS NATURAL FENOSA es propietaria y opera 5,932

kilbmetros de las redes de distribucién de gas natural en Brasil, frente a los 5.88% de 2008
y los 5.635 de 2007. En &l gjercicio 2009, las venias de gas alcanzaron 42.660 GWh

La siguiente fabla muestra las principales magnitudes fisicas y economicas de la
distribucién de gas en Brasil corraspondientes a los ejercicios finalizadas el dla 31 de
diciembre de 2009 y 2008:

PRINCIPALES 3§gilll'}umss FiSICAS 3111212009 3171212008 Var{";’:?ma
Ventas actividad de gas (GWh) " 42,660 75.867 (43,8)
Venta de gas a tarifa 42,660 75.867 {43,8)
ATR - - -
Red de distribucion (km) 5.932 5.881 0,9
Puntos de suministro (miles) 802 789 1.6
I(rrlncnrgg;ento en puntos de suministro 13 15 (18.8)

En relacién con las principales magnitudes fisicas, cabe destacar el aumento producido
durante el ejercicio 2008 de las ventas de gas a centrales de cicle combinado para la
generacién eléctrica, causado por determinadas decisiones del Gobierno brasilefio
refativas al uso de las centrales de ciclo combinado,

En Brasil, en la zona de Rie de Janeiro se elevaron los margenes de distribucion un
11,88% durante el ejercicio 2009 por actualizacién del nivel de inflacion y en la zona de
S30 Paulo un 5,38% durante el ejercicio 2009.

Tarifas

Todas las ventas de gas natural en Brasil tienen lugar dentro del mercado regutado en el
gue las tarifas son establecidas por la correspondiente autoridad regulatoria del estado en
donde el gas es vendido. Los criterios que rigen dichas tarifas son establecidos por las
correspondientes autoridades regulatoriss con arreglo a las propuestas que realizan los
participantes en el sector de distribucién de gas. En consecuencia, las tarifas de gas

36



gasNatural i
fenosa

natural son revisadas con cardcter anual, excepte en la zona de Rio de Janeiro y S&o
Paulo, donde la comision reguladora de cada estado revisa las tarifas cada cinco afios a
través de un pracedimiento que exige de GAS NATURAL FENOSA l|a elaboracidn de un
plan de inversiones a cinco afios. En este sentido, cada estado determina la tarifa
aplicable sobre la base de las inversiones de capital comprometidas y otros criterios
técnicos y ecandmicos. Cabe destacar que las margenes son actualizadas por la inflacidn
una vez por aifla.

En sesion regulatoria de 31 de marzo de 2009 un nuevo marco tarifario para el quinguenio
2008-2012 de las empresas CEG Rio y CEG en el ambito de Rio de .Janeiro con un
incremento adicional del 11,8% y del 11,3%, respectivamente.

Aprovisiohamienfo

El gas natural gue se distribuye en Brasil por el Grupo es proporcionado en su totalidad
por Petrobras, una comparfifa pablico-estatal. Este gas procede en un 70% de yacimientos
situados en Brasil y el restante 30% proviene de importaciones de Bolivia a través del
gasoducto de Bolivia-Brasil.

El 31 de julio de 2008 se firma el contrato definitivo con Petrobras como continuacidn del
acuerdo firmado el 25 de marzo de 2008 para el aprovisionamiento de gas que garantiza
un crecimiento anual del 5% de las ventas de gas hasta el afio 2012 en Brasil. Este
acuerdo asegura el volumen necesario de gas para atender la actual demanda, y
asimismo intraduce elementos de flexibilidad, cubriendo el abastecimiente de gas, incluso
en situaciones de emergencia.

Colombia

GAS NATURAL FENOSA esta presente en Colombia desde 1997 a fravés de Gas
Natural, 8.A. ESP, en la que tiene una participacién indirecta det 58,1%. Con esia
incorporacion, GAS NATURAL FENOSA comenzd a distribuir gas natural en {a ciudad de
Bogota. En 1988, GAS NATURAL FENQSA adquiric el 54,5% de Gas Naturai del Oriente,
S.A. ESP, extendiendo su actividad de distribucion de gas al noreste de Colombia. Gas
Natural del Criente, S.A. ESP absorhio por fusion en el afic 2009 a Gases de
Barrancabermeja, S.A. ESP, oiro distribuidor que se encontraba en la misma region.

Por ofra parte, en 1998, un consorcio integrado por entidades privadas y en el que GAS
NATURAL FENOSA participé con un 77,5% (Gas Natural Cundiboyacense S.A. ESP),
obtuvo una concesion en exclusiva para distribuir gas natural en la region del altiplano
Cundiboyacense, sifuada al noreste de Bogeta, hasta el afic 2014,  Asimismo, GAS
NATURAL FENOSA distribuye gas en Colombia en otras regiones a través de sus filiales
Gas Natural, S.A. ESP, y Gas Natural del Oriente, 5.A. ESP. Estas iniciaron su actividad
de distribucidn como titulares concesionales en las regiones de Bogota, Soacha Sibate,
Bucaramanga, Girén, Sabana de Torres, Pledecuesta y Barrancabermeja, y, iras la
liberatizacion de la actividad de distribucion de gas en los afios 80, han expandido su
actlividad a otras regiones colombianas.

Distribucion
A 31 de diciembre de 2008, GAS NATURAL FENQOSA es propietario y opera 17.447,8
kildémetros de las redes de distribucion de gas natural en Colombia, frente a los 17.048,5

de 2008 y los 16.551,8 de 2007. En el gjercicio 2008, las ventas de gas alcanzaron
16.075,6 GWh, con un importe neto de ciirz de negocios de 386,3 millones de euros.
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La siguiente tabla muestra las principales magnitudes fisicas de la distribucion de gas en
Colombia correspondientes a los ejercicios finalizados el dfa 31 de diciembre de 2009 y
2008:

PR!NC]PALE? ?ni?zﬂ?ﬁmzs FiSICAS 3141212009 31/12i2008 Vari"/?,?mg
Ventas actividad de gas {Gwh) 16.076 16.720 -3,8
Venta de gas a tarifa 16.8186 16.623 -4.8
ATR : 260 96 170,8
Red de distribucién (km) 17.448 17.048 23
Puntos ds suministro {miles) 2.031 1.926 54
Incremeanto en punios de suministro {miles) 105 110 -4.5

En Colombia, durante el ejercicio 2009, se mantienen los niveles de crecimiento del
mercado de automocien aumentande el nimero de estaciones de gas natural vehicular en
un 8,9% pasando de 158 estaciones en diciembre de 2008 a 172 estacionaes en diciembre
de 2008, Asimismo, se incrementa el nimero de vehlfculos convertidos en  un 7,1%,
pasando de 110.092 a 31 de diciembre de 2008 a 117.872 vehlculos convertidos a 31 de
diciembre de 2009,

Durante el afio 2009 se entregaron incentivos para conversiones de vehlculos en dos
periodos, de julic a agosto y, de noviembre a diciernbre, obteniendo un total de 1.040
nuevas conversiones. Para el 2010 el programa de incentivos se encuentra conformade
por el aporte entregado par agentes de |a cadena como, ECOPETROL (productor), TG —
TRANSCOGAS (transportadores), Gas Natural S.A. ESP (distribuidor), algunas estaciones
de servicio y el aporte de los talleres de Gas Natural Vehicular, a un Fondo de
Caonversiones con destinacién especifica a la promocién del uso dei Gas Natural vehicular,
estos agentes aporian en conjunto la suma de 14.109 millones de pesos de los cuales
Gas Natural \5.A. ESP aporta el 31% , y Gas Natural Servicios Ltda {una compaiiia en la
gue Gas Natural, S.A. ESP tlene una participacién del 99.9 %, v Gas Natural
Cundiboyacense S.A. ESP tiene una participacian del 0.1 % del capital social), el 6.25%,
con este Fondo se estima alcanzar un total de 15.000 conversiones vehiculares en un
periodo de un afio.

En &l marco del convenio firmado con Petrobras en el mes de sbril del afio 2008 se han
desarrollado 4 estaciones de servicio en |z ciudad de Bogota D.C., de las 14 que se tienen
previstas para desarrollo hasta el aifio 2011,

En octubre de 2007, la Unidad Administrativa de Servicios Publicos del Distrito Capital de
Bogota, adjudict a Biogas Dofia Juana S.A. ESP, de la cual Gas Natural SDG, S.A. posee
el 49,83% del total de las accionas, el conirato para "el tratamiento y aprovechamiento
energético del biogas proveniente del relleno sanitario Dofia Juana” considerande que
ayuda al pais en la buisqueda del desarrollo sostenible y estimando que reducira la
emision de gases de efecto invernadero a la atmosfera en 15 millones de toneladas de
CO; en todo sl periodo del proyecto. Este proyecio ha sido creado por un consorcio
integrado por GAS NATURAL FENOSA y GRS Valtech, perteneciente al Grupo Veolia,
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gque constituyeron la sociedad Biogés Dofla Juana S.A., ESP para la extraccion,
tratamiento y aprovechamiento energético del biogas en el Relleno Sanitario Dofia Juana
de Bogoia.

Tarifas

Las ventas de gas natural en Colombia tienen lugar dentro de! mercado regulado en &l
que las tarifas son establecidas por la Comision de Regulacion de Energla y de Gas -~
CREG, Esta entidad realiza una revisidn quinguenal de las tarifas. La Gltima actualizacion
de las tarifas para Gas Natural, S.A. ESP, Gas Natural del Orients, S.A. ESP y Gases de
Barrancabermaja, S.A. ESP — hoy absorbida- tuvo lugar en marzo de 2004, Con respecto
a Gas Natural Cundiboyacense, los cargos por distribucion aplicables se fijaron en la
fecha de adjudicacién de la concesién y se actualizan anualmente de acuerdo a los
Indices de inflacidon del pals en el afo anterior. De esta manera, el coste del gas y de su
transporte es repercutide al cliente final. Las tarifas de distribucion son consideradas como
precios maximos, Cabe destacar, no obstante, que al margen de las tarifas reguladas,
GAS NATURAL FENOSA negocia contraios con algunos clientes industriales de gran
tamaiio.

Aprovisionamiento

El gas natural que se distribuye por GAS NATURAL FENOSA en la ciudad de Bogota,
Soacha y Sibaté y, en 58 municipios de los departamentos de Cundinamarca y Boyaca
procede en primer lugar, de un contrate de asociacion integrado por ECOPETROL, una
sociedad semi-pliblica, y dos entidades privadas, esto es, TEPMA y British Petroleum.
Este gas proviene de los yacimientos colombianos de Cusiana y Cupiaga, sitos en el
departamento de Casanare, a fravés de dos sistemas de transporte, el gasoducto de
Cusiana-El Porvenir-La Belleza-Cogua-Bogota y Cusiana-Apiay- Usme. En segundo lugar,
se tiene contratado gas provenienie del yacimiento de La Guajira con un comercializador
térmico, Colinversiones S.A., quien entrega el gas en Barrancabermeja, y se transporta
por el gasoducto Barrancabermeja- Vasconia-Bogota. Con respecto a la distribucion de
gas en las ciudades de Bucaramanga, Barrancabermeja y [os 11 municipios mas de los
departamentos de Santander, Bolivar, cesar y Antioquia, donde Gas Natural del Oriente,
S.A. ESP opera, éste es comprado principaimente a ECOPETROL y proviene de los
campos Ballenas, en el departamenta de La Guajira, y de los campos Provincia y Payoa,
en el departamento de Santander.

México

GAS NATURAL FENQSA opera en la actualidad en las zonas de Nuevo Laredo, Sallillo,
Monterrey, Bajio, Toluca y México, DF.

La presencia en México se inicio en 1997 en las areas de Nuevo Laredo en el Estado de
Tamaulipas y en Saliillo en el Estado de Cozhuila. En ese mismo afio, empezd a distribuir
gas natural en Toluca en el Estado de México. En el afio 1988, se le adjudicd a GAS
NATURAL FENOSA un permiso administrativo para disiribuir gas natural en Monterrey {(en
el Estado de Nuevo Ledn) y en Bajio (en el Estado de Guangjuato). En 1999, se
adjudicaron a GAS NATURAL FENOSA las concesiones para distribuir gas natural en las
regiones de Aguascalientes, San Luis Potosl y Zacatecas, en el Bajlo Norte. En el afio
2000, GAS NATURAL FENOSA adquirid el 100% del capitai social de Comercializadora
Metrogas S.A. de C.V., lo gue le permitid gestionar la distribucion de gas en México DF,

Adicionalmente, el 22 de septiembre de 2008 se firma la venta del 15% de Gas Natural
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Mexico, S.A, de C.V. y Sistemas de Administracién, 3.A. de C.V. a Sinca Inbursa, S.A. de
C.V., por 761 millones de pesos mexicanos (que equivalen a 48 millones de euros a dicha
fecha). En el momento de la venta se acordd un compromise de recompra sobre dichas
acciones, en virtud del cual Sinca Inbursa podra ofrecer, hasta el 22 de mayo de 2013,
todas las acciones de Gas Natural México, 8.A. de C.V. y Sistemas de Administracion,
B3.A. de C.V. que tenga en ese momento a GAS NATURAL FENGSA, quien tendra la
obligacién de adquirirlas. El precia de adquisicion sera determinado por el mayor entre la
valoracian a mercado de cada accion, en base a los resultados de las participadas, o &l
capifal invertide actualizado por intereses financieros. Como consecuencia de dicho
compromiso, esta venia se ha registradoc como un page aplazado, por Io gue siguen
asignandose a la Sociedad dominante los mencionados porcentajes. El pasive registrado
a 31 de dicismbre de 2008 asciende a 781 millones de pesos mexicanos, y equivale al
valor actual del importe a reembolsar. Este compromise permite alcanzar un acuerdo
estratégico entre ambas comparilas, que se aspera contribuya a acelerar el erecimiento en
México, manteniendo GAS NATURAL FENOSA la mayorfa accionarial y el control de la
gestion.

Por dltimo, a partir de enero de 2009 se unificaron las zonas de distribucion del Bajlo y
Bajla Norte, quedando GAS NATURAL FENOSA con seis permisos de distribucién en el
pals.

l.os permisos y autorizaciones para distribuir gas en Méxica tienen una duracion de 30
afos, siendo éstos prorrogables por periodos de quince afios.

GAS NATURAL FENOSA es el principal distribuidor privado de gas natural en México por
numero de clientes, seglin la Asociacion Mexicana de gas natural, con actividad en ocho
estados, incluida la capital México DF, y atiende 1.145.000 puntos de sueministro a 31 de
diciembre de 2008, mientras que a 31 de diciembre de 2007 atendia 1.133.000 y
1.120.000 a 31 de diciembre de 20086,

Distribucion

A 31 de diciembre de 2009, GAS NATURAL FENOSA es propietario vy opera 16.193
kitdmetros de las redes de distribucion de gas natural en México, frente a los 15,899 de
2008 y los 15.507 de 2007. En el sjercicio 2008, las ventas de gas alcanzaron 42.829
GWh, con un importe neto de cifra de negocios de 484 millones de euros, lo que

representa un 19,1% sobre Iz cifra consolidada de negocios obienida por GAS NATURAL
FENOSA en la actividad de distribucion de gas en Latinoamérica.

La siguiente tabla muestra las principales magnitudes flsicas y economicas de la
distribucidn de gas en México correspondientes a los ejercicios finalizados ef dia 31 de

diciembra de 2009 y 2008:
PRINCIPALES nnilliéﬁ?UDES FISICAS 3171212009 31/12/2008 ve ri“z?ms
Ventas actividad de gas (Gwh) ™) 42,829 43.855 2.3
Venta de gas a tarifa 17.011 18.522 -8.2
ATR 25818 25,333 1.9
Red de distribucion (km) 16.193 15.803 1.8
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MExXico Var. 09/08
PRINCIPALES MAGNITUDES FISIGAS 31/12/2009 3171212008 (%)
Puntos de suministro (miles} 1.164 1.145 1.7
Inerementeo en puntos de suministro (miles) 12 13 7.7}

Tarifas

Las tarifas de distribucién en Meéxico para la mayoria de los clienies tienen caracter
regutado. Dichas tarifas, que son establecidas por la Comision Reguladora de Energia por
pericdos de cinco {5) afios, son actualizadas anualmente con arregle al indice de precios
al consumo. Par otra parte, la regulacidn permite a GAS NATURAL FENGSA repercutir a
los clientes los costes de fa molécula del gas natural, En la medida en que se produzeca un
aumento significativo de tales costes, GAS NATURAL FENOSA podria ver reducidas sus
expectativas de aumentar el nimero de nuevos puntos de suministro y experimentaria un
aumento de las demoras en los pagos de sus clientes. Los costes de gas en México estan
vinculados al mercade del sur de Texas, sin gue en la actualidad exista previsién alguna
en cuanto a la evolucion del Indice en los proximos afios. No obstante, en México ha sido
muy comtin € otorgamiento de subsidios temporales, para evitar el impacto en los
usuarios finales cuando la situacion de precios ha sklo perjudictal para los mismos.

Las tarifas son consideradas como precios maximos. Cabe destacar, no obstante, que al
margen de las farifas reguladas, GAS NATURAL FENOSA negocia contratos con algunos
clientes industrizles de gran ftamafo, con tarifas que se denominan “tarifas
convencionales”.

Con fecha 23 de julio de 2009 se aprueban los expedientes tarifarios de las concesiones
de Monterrey, Nuevo Laredo, Toluca y Sailillo para el quinguenic 2008-2012 lo gque
supone un incremento medio de 18,5%.

El 21 de diciembre del 2009 se aprueba el expediente tarifario (ingreso requerido
autorizado) de la concesion de Distrito Federal para el 2009-2013 lo que podria suponer
un incremeanto medic del 30%. El 14 de enero 2010 en el Pleno de Comisionados de ja
Comision Reguladora de Energla (CRE) se ha expuesio la propuesta de [a lista de tarifas
maximas y cargos regulados de acuerdo a la aprobacidn del ingreso requeride autorizado.

Aprovisionamiento
GAS NATURAL FENOSA tiene un conirato a largo plazo de aprovisionamiento suscrito
con Pemex, una entidad pliblico-estatal petrolera, En virtud del citado contrato, GAS

NATURAL FENOSA solicita anual y mensualmeante el gas que necesitara para suministrar
en el periodo siguiente las regiones en las que opera.

C) DISTRIBUCION EN {TALIA

Los resultados bajo este epigrafe corresponden a la actividad de distribucidn de gas en
italia.

En el afio 2002, GAS NATURAL FENOSA entrd en el mercado italiano a través de Ia
constitucion de la sociedad Gas Natural Vendita ltalia, S.p.A. con el objefo de
comercializar gas en el mercado liberalizado. Ademas, en enero de 2004, GAS NATURAL
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FENOSA adquirio el grupo Brancato, uno de los distribuidores méas importantes de Sicilia,
y en los meses de agosto y septiembre de 2004, GAS NATURAL FENOSA compro los
grupos Smedigas y Nettis.

Posteriormente, GAS NATURAL FENOSA ha venide reforzando progresivamente su
presencia en ltalia mediante diversas operaciones. En septiembre de 2007, y tras la
adquisicion del grupo gasista ltaimeco por 24 millones de euros, GAS NATURAL FENOSA
amplio su area de distribucién en el pais a 31 nuevos municipios de las regiones de
Basilicata, Calabria, Campania y Lazio. Finalizado el proceso de toma de control, con
fecha de 17 de diciembre de 2007, se agregd al perimefro de consolidacion por
integracién global, lo que supuso una incorporacion de 8.830 puntos de suministro de
distribucion de gas y de 509 km de red.

Ademas, el pasado 3 de julio de 2008 GAS NATURAL FENOSA adquirio el grupo de
distribucion de gas Pitta Costruzioni S.p.A, que opera en la regidn de Puglia, en el sur de
Italia, por un importe de 30 millones de euros (27 millones-de euros pagados en efectivo y
3 millones pagados mediante asuncién de deuda). El grupo adquirido fiene licencia para
distribuir GAS NATURAL FENOSA en 11 municipios donde cuenta con 15.000 clientes y
una red de distribucidn de 393 Km.

Tras completar esta operacian, GAS NATURAL FENOSA amplia su area de distribucién
en ltalia y alcanza los 187 municipios de 8 regiones: Molise, Abruzzo, Puglia, Calabria,
Sicilia, Basilicata, Campania y Lazio.

Adicionalmente, GAS NATURAL FENOSA presentd en el afic 2004 ante la administracion
italiana (Ministero delfo Sviluppo Economico) la solicitud de autorizacién administrativa
para desarrollar los proyectos de construccion de dos plantas de regasificacion en italia,
una de ellas en Trieste (Friuli Venezia Glulia}, en el norte del pals, y otra en Taranto
(Puglia), en el sur de la peninsula itafiana. El proyecto de [a terminal de Trieste —~ Zaule
obtuvo en enero de 2008 el Dictamen positive del Ministerio de Bienes y Actividades
Culturales (MIBAC) vy, en julio de 2009, el Decreto de Aprobacién Medioambiental que
culmina el proceso de auiorizaciones a nivel nacional. En el caso del proyecto de Taranto,
contintia el proceso de autorizaciones de acuerdo a lo establecido en la normativa italiana.

En ltalia, aproximadamente un 87,1% del gas que se consume, se compra en el mercado
internacional, fundamentalmente a través de los gasoductos de Rusia, Noresle de Europa
y Argelia. Un 11,4% es de produccian nacional, y el 1,5% restante corresponde a variacion
de existencias (Fuente: Ministero dello Sviluppo Economico). GAS NATURAL FENOSA,
para el desarrollo de su actividad en MHalia, adquiere el gas de otros operadores en el
mercado y ocasienalmente destina GNL propio.

Resultados
2009 2008 C %
importe neto de la cifra de negocios 183 164 11,6
Aprovisicnamientos ' {96} {105) (8,6)
Gastos de personal, neto {15} {13) 1,5
Otros gastos/ingrasos (16} (10) 60,0
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EBITDA 56 36 55,6
Dotacion a la amortizacion (29) 2n 7.4
Dotacion a provisiones {2) {1 100,0
Beneficios de explotacion 25 8 212,5

Las operaciones de distribucion de gas en ltalia representan una contribucién al EBITDA
de 56 millones de euros, con un aumento del 55,6% respecto al afio anterior.

El incremento en el EBITDA se debe principalmente a la mayor remuneracion de
distribucion, debido al nueve modelo regulatoric para el perlodo 2009-2012. Otros
aspectos positivos que han contribuido son el mayer volumen de gas vendido por las
condiciones meteoroldgicas, la incorporacién de Pitta Costruzioni v unas mejoras en el
margen de comercializacion que se debe a la nueva remuneracion aprobada y a una
mejora en el precio de aprovisionamiento.

A continuacion se muestran las principales magnitudes fisicas y econdmicas de la linea de
distribucion de gas en Halia correspondientes a los ejercicios finalizados el dia 31 de

diciembre de 2009 y 2008 :
DISTRIBUGION EN ITALIA Variacion
2009 2008 2009/2008
PRINCIPALES MAGNITUDES FISICAS Y ECONOMICAS (%)
Ventas aclividad de gas {(GYWh) 3.485 2.933 19,2
Venta de gas a tarifa 2.974 2.632 13,0
ATR 521 301 73,1
Red de distribucion (km) 5645 5.521 2,2
Puntos de suministro {miles) 414 397 4.3
Inversiones materiales (millones de €) 44 65 (26,5)

GAS NATURAL FENOSA en lialia alcanza la cifra de 414.125 puntos de suministro en e
negocio de distribucidn de gas, logrando asi unc de sus primeros retos comerciales tras
incorporar un tetal de 23.033 nuevos puntos de suministre en el 2009.

La aclividad de distribucidn de gas alcanza los 3.485 GWh, con un aumento del 19,2%
respecio a 2008 debido fundamentalmente a las condiciones meteorologicas y a ia
incorporacion de Pitta (+131 GWh) distribuido a terceros en su totalidad.

(i1} Distribucidn de electricidad:

La actividad de disiribucidn de electricidad engloba el negocio regulado de distribucion de
energla eléctrica en Espafa, Moldavia y Latinoameérica.
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A) DISTRIBUCION ELECTRICIDAD ESPANA

El negocio de distribucion de electricidad en Espafia, incluye la actividad regulada de
distribucion de electricidad y las actuaciones de servicios de red con los clientes,
principalmente los derechos de conexion y enganche, medida de los consumos y ofras
actuaciones asociadas al acceso de terceros a la red de distribucion del ambito de GAS
NATURAL FENOSA. Hay que destacar que la distribucién de electricidad en Espafia es
una nueva actividad que aporta la fusién con Unidn Fenosa desde el 30 de abril de 2009 y
gue no tiene comparativa con el afio anterior.

Desde el 1 de jutio de 2008, deja de existir la denominada tarifa integral con la creacion
de la comercializacion de Gltimo recurso.

Resultados

2009 2008 %
importe neto de la cifra de negocios 523 - -
Aprovisionamierios . - - -
Gastos de personal, neto (71) - -
Otros gastos/ingresos (67) - -
EBITDA 385 - -
Dotacion a la amortizacion {118) - -
Dotacién a provisiones {5} - -
Beneficios de explotacién 262 - -

En la actividad regulada de distribucion de electricidad, se recogen los ingresos
reconocidos a2 la actividad (fransporte, distribucion y comercializacion a tarifa). Los
ingresos regulados para el afio 2009 tienen alcance provisional, de acuerdo con la ITC
3518/2009 y en tanto no se actualice con datos mas ajustados el modelo de red de
referencia y otros parametros de la actividad para la fijacion de tales ingresos. Los otros
ingresos regulados, asociados a las actuaciones de servicios de red con los clientes
(derechos de conexién y enganche, alquiler equipos de medida y otros) se mantienen en
linea con el ejercicio anterior a pesar del contexto de menor actividad econdmica.

La Ley del sector eléctrico garantiza la suficiencia y aditividad de fas tarifas electricas,
principios que quedan reforzados por el compromiso asumido en el RDL 6/2010 de
aliminar totalmente el déficit en ef afio 2012, estableclendo igualmente limites anuales
para el déficit posible en el periodo 2009-2012. De acuerdo con el RDL citada, cualquier
exceso por encima del limite de los déficits establecidos para cada afio, seran
incorporados de farma expresa en las tarifas de acceso del periodo siguiente.
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La decisién de no subir las tarifas en el mes por parte del Gobierno no supone por tanio
una congelacion de las mismas sino un aplazamiento de la decisidn sobre su incremento,
a la espera de realizar el andlisis de medidas posibles para reducir el déficit, 2n el marco
de dicho pacto.

DISTRIBUCION ELECTRICIDAD EN ESPARA \éiac,: i:'
PRINCIPALES MAGNITUDES FISICAS 2009 2008 2009/
Y ECONOMICAS 2(2/?;3
Ventas actividad de electricidad (GWh) 21.435 - -
Venta de electricidad a tarifa 2.037 - -
ATR 19.398 - -
Puntos de suministro {miles) 3.858 - -
Inversiones materiales {millones de €) 225 - -

Al termino de 2009, Ja red de distribucion de |la empresa en Espafia alcanza los 3.598
miles de puntos de suministro.

l.a demanda de energia en los mercados asaciados a la red de distribucion presenta un
comportamiento similar al registrado a nivel nacional con una disminucion del consumo lo
gue pone de manifiesto la correlacion del consumo eléctrico con l1a actividad econdmica.

A partir del 1 de julio de 2009 desaparece la tarifa integral v todos los clientes de las
distribuidoras pasan a las comercislizadoras de (Oltimo recursa o bien a las
comercializadoras del mercado liberalizado. La disminucién de la energla suministrada en
un porcentaje superior al de la demanda en red se debe al decalaje entre consumeos y
facturacion y al fratamiento de la energla consumida pendiente de facturar,

El indicador asociado a la calidad de servicio, el Tiempo de Interrupcion Equivalente a la
Potencia Instalada (TIEPI) es uno de los mejores del sector, y en el periodo de mayo a
diciembre alcanza los 59 minutos.

Es necesario resaliar que, con excepcion del efecto Klaus, la climatologla del afio 2009 ha
sido muy favorable y es de prever que este indicador, en condiciones normales, se sitie
mas préximo a la banda de los 70 u 80 minutos. En cualquier caso, GAS NATURAL
FENOSA mantiene una preocupacion penmanente por este indicador y, en este sentido,
asigna los correspondienies recursos para desarvollar y mejorar las instalaciones y para
las actuaciones de operacion y mantenimiento de las instzlaciones.
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La demanda de energia en los mercados asociados a la red de distribucion presenta un
comportamiento similar al registrado a nivel nacional con una disminucion del cansumo en
términos de demanda en red.

La Orden ITC/3519/2009 revisa la retribucion de la distribucion eléctrica del afio 2009 y
establece la del 2010. Dicha orden determina que los valores calculados son provisionales
mientras se lleva a cabo la validacion y contrastacion del modelo de red de referencia
utilizado de forma preliminar por la Comisién Nacional de la Energia (CNE). En concreto,
la retribucion inicial recanacida a GAS NATURAL FENOSA para el ejercicio 2010
asciende a 697 millones de euros para las actividades de distribucién y 48 millones de
euros para las actividades de transporte. La citada Orden en su disposicidn adicional
décima establece un mandato a la CNE para que, conjuntamente con las empresas
distribuidoras eléctricas, se proceda a dicho proceso de contrastacion y validacién, que
posteriormente, debe ser informado al Ministerio de Industria, Turismo y Comercio. GAS
NATURAL FENOSA considera que el citado proceso de contrastacion y validacion puede
mejorar la retribucion provisional inicialmente establecida.

B) DISTRIBUCION ELECTRICIDAD MOLDAVIA

El negocio en Moldavia consiste en la distribucién regulada de electricidad y
comercializacion a tarifa de la misma en &l ambito de la capital y zonas del centro y sur del
pals. Este segmento de actividad es una aportacion de la fusion con Union Fenosa y no
tiene comparativa con el afio anterior.

Resultados

2009 2008 %
Imyporie neto de la cifra de negocics 109 - -
Aprovisionamientos {82) - -
Gastos de personal, neto (5) - -
Otros gastosfingresos (8) - -
EBITDA 16 - -
Dotacion a la amortizacion (5 - -
Dotacidn a provisiones 1 - -
Beneficios de explotacion 12 - -

El EBITDA del negocio eléctrico representa un 0,4% del EBITDA de GAS NATURAL
FENOSA.

P
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La revision tarifaria llevada a caho que, ademas del coste de adquisicion de la ensrgla,
retribuye la actividad inversora y operadora de GAS NATURAL FENOSA, ha permitido
una notable mejora respecto al ano anterior.

DISTRIBUCION ELECTRICIDAD EN MOLDAVIA Variacion
i . 2008 2008 20092/2008
PRINGIPALES MAGNITUDES FISICAS Y ECONOMICAS (%)
Ventas actividad de electricidad (GWhY 1.484 -
Venta de electricidad a tarifa 1.484 -
ATR - -
Puntos de suministra (miles) 807 -
Importe nete de 1a cifra de negocio (millones de €)' 109 -
Inversiones materiales (millones de €) 9 -

C) DISTRIBUCION ELEGTRICIDAD EN LATINOAMERICA

Corresponde a la actividad regulada de distribucidn de electricidad en Colombia,
Guatemala, Nicaragua y Panama. Este segmento de actividad es una aportacion de la
fusion con Unién Fenosa y no tiene comparativa con el afio anterior.

El pasado 9 de diciembre de 2008, se materializé la venta de Empresa de Energla de
Pacifico S.A. ESP (EPSA). A efectos comparativos se incluyen las ventas de la actividad
de electricidad de dicha compaiiia para el periodo enero-noviembre de 2008 y 2008 y el
nimero de puntos de suministro al cierre del gjercicio.

Resultados
2009 2008 %

Importa neto de la cifra de negocios 1.238 - -
Aprovisionamientos (861) - -
(Gastos de personal, neto {31 - -
Otros gastos/ingresos {104) - -
EBITDA 242 - -
Dotacion a Ja amortizacion {44) - -
Dotacion a provisiones {67) - -
Beneficios de explofacion 131 - -
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El EBITDA del nhegoclo de Distribucion de Eleclricidad en Latinoamérica representa un
B6,1% del EBITDA de GAS NATURAL FENOSA.

El EBITDA de las distribuidoras de Latinoamérica corresponde a Colombia (132 millones),
Panama (48 millones), Nicaragua (30 millones) y Guatemala (32 millones).

DISTRIBUCION ELECTRICIDAD EN LATINOAMERICA Variacion
PRINCIPALES MAGNITUDES FISICAS 2009 2008 20: ?Lf/f )0 0
Y EGONOMICAS
Ventas actividad de electricidad (GWh) 12.054 - -
Venta de electricidad a tarifa 11.314 - -
ATR 740 - -
Puntos de suministro {miles) 4,158 - -
Imporie neto de la cifra de negocio (millones de €) 1.238 - -
Inversiones materiales (millones de €) 9 - -

Las ventas de actividad de electricidad alcanzan los 12.034 GWh y la cifra de clientes
supera los 4.100.000.

Las principales magnitudes fisicas por palses en 2009 soh las siguientes;

PRINCIPALES MAGNITUDES POR PAISES

Colombia Guatemala Nicaragua Panama Total
{31 DE DICIEMBRE DE 2009)

Ventas actividad de electricidad (GWh) 6.960 1.229 1.562 2.297 12054

Puntos de suministro {miles) 1.613 1.372 720 454 4.158

La demanda de energla en los palses de Latinoamerica se mantiene en linea con la
registrada en el mismao periodo del afo anterior. Los indicadeores operativos basicos del
negocio, asociades a Ja gestion de energia, indice de pérdidas de energia e indice de
cobro se sitlan en linea con los objetivos fijados en los planes de actuacidn puestos en
marcha.

Destaca Colombia, donde GAS NATURAL FENOSA suministré a sus clientes 6,966 GWh
con unos niveles de pérdidas de energla en la red de distribucion del orden del 11,7%.

Los indicadores operativos basicos del negocio, asociados a la gestidn de energla, Indice
de pérdidas e indice de cobro se sitflan en valores relativamente mejores con respecio al
ano anterior y en linea con los objetivos fijados en los planes de actuacion puestos en

marcha.
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(iif) Actividad de Electricidad

La actividad de eleckricidad incluye las actividades de generacién de electricidad en
Espafia, el trading de electricidad en mercados mayoristas y la comercializacion mayorista
y minorista de eleciricidad en el mercado liberalizado espafiol. Ademas la actividad de
electricidad en México con ciclos combinados y la actividad de electricidad que se agrupo
en el epigrafe de resto que incluye los activos de generacion en Puerto Rico, Costa Rica,
Colombia, Panama, Replblica Dominicana y Kehia.

A) ELECTRICIDAD EN ESPANA

El negocio de electricidad en Espafia del Grupo incluye la generacién de electricidad en
régimen ordinario con todas las tecnologlas que se contemplan {centrales nucleares,
hidraulicas, de carbon {nacicnal & importado), fuel-gas y ciclos combinados), la generacion
en régimen especial (con parques edlicos, centrales minihidraulicas y plantas de
cogeneracion), la distribucién eléctrica, el trading en el mercado ibérico y transfronterizo, y
ta comercializacion de electricidad en el mercado liberalizado espafiol, tanto en el
mercado libre propiamente dicho como en el segmento de tarifa de Gltimo recurso,

Las compaiitas que desarrollan las actividades de generacion y comerclalizacion son Gas
Natural SDG, 8.A., responsable de la optimizacion de la generacidn y la compraventa de
electricidad; Gas Natural Comercializadora, S.A., Unién Fenosa Comercial, S.L., Gas
Nalural Servicios SDG, S.A. y Gas Natural Sur SDG, S.A., que comercializan electricidad
en el segmento de clientes liberalizado; Gas Natural Corporacion Edlica S.A., responsable
de la generacion edlica; la participacion del 50% en EUFER y La Energla, S.A., que centra
sus actividades en la cogeneracion.

Resultacdos

2009 2008 %
|mporte neto de la cifra de negoclos 3.354 1.898 78,8
Aprovisionamientos (2.235) (1.378) 62,2
Gastos de personal, neto (86} {4) -
Otros gastos/ingresos (267) {150) 78,0
EBITDA 806 366 120,2
Dotacion a la amortizacion (360) (28) -
Doiacion a provisiones (14) (6) -
Beneficios de explotacion 432 262 64,9

El importe neto de la cifra de negecios de la actividad de electricidad en el afio 2009
alcanza los 3.394 millones de euros, superior en un 78,8% 2 Ia cifra del afio anterior,
debido fundamentalmente a la incorporacion de Union Fenosa a pesar de la disminucion
de los precios de la electricidad y de una menor produccion.
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En terminos de EBITDA los resultados obfenidos en 2009 se elevan a 806 millones de
euros, un 120,2% supetior a la cifra del afio anterior condicionado por los tmotivos
anteriormente citados. Cabe sefialar la calda experimentada ianto de la produccion como
de los precios del mercado mayorista espafiol. La energia comercializada y contratada en
los mercados a plazo y los contratos de suministro de gas con precios indexados al poal,
proporcionan en términos anuales para el Grupo, un grado de cobertura ante el riesgo de
variacion de precio del pool del 90%.

Generacién

GAS NATURAL FENOGA genera electricidad para su venta en los mercados mayorista de
Electricidad. Los precios aplicables se determinan sobre una base horarla segtin cual sea
la oferta y demanda de electricidad. El precio medio ponderado del pool para el afio 2009
ha sido de 38,0 €MWh, un 42,0% inferior al del afio anterior (65,5 €/MWh resultado de
que la demanda eléctrica peninsular ha sufrido una impertante calda como consecuencia
de la recesion economica, destacando fa disminucion de la aclividad industrial. La
demanda peninsular en 2008 (251.508 GWHh), ha resultado un 4,5% inferior a la demanda
de 2008. Una vez corregida por los efectos de |laboralidad y temperatura, la reduccian de
la demanda reatl es del 4,3%. Adicionalmente, &! hecho de que el salde neto exportador de
energia eléctrica a otros palses del entorno haya disminufdo un 26,5%, supone una
disminucidn de la generacién neta en Esparia de un 5,3%.

La punta de potencia maxima del afio 2008 sigue siendo |a registrada a las 20 horas del
13 de enero con 44,440 MW de potencia media horaria, 436 MW inferior al valor méaxima
histarico alcainzado en diciembre de 2007.

Esta reduccién de la demanda nacional, unida al incremento de la generacidn en Régimen
Especial, que en el afio 2009 se ha incrementando un 20,4% respecto al mismo periodo
del &fio anterior, contribuyendo mas del 30% a la cobertura de la demanda, ha dado lugar
a una reduccion de la generacion en Régimen Ordinario del 13,3%.

Todas las {ecnolagias en Régimen Ordinario han reducido su produccion en el afio 2009
respecto a la realizada en el afio anterfor, salvo la generacion hidraulica que ha
aumentado un 11,68% como consecuencia de la mayor hidraulicidad, pariicularmente
significativa al acabar el afio. La energia producible registrada en 2009 presenta una
probahilidad de ser superada (PSS}, respecio del producible medio histarico, del 73%, es
decir, estad[sticamente 73 afios de cada 100 serian mas himedos que el 2009, al igual
que en el mismo periodo del afio anterior.

La generacién nuclear se ha reducido en un 10,6%, motivada por los mantenimientos gque
se han llevado a cabo en el perfodo, con mayor incidencia que en & afo 2008. El resto de
tecnologlas térmicas han sido las principales afectadas y, entre éstas, especialmente el
carban que disminuye un 26,9% su produccion respecto a la realizada el afio anterior.

Los ciclos combinados disminuyen un 14,2%, a pesar de lo cual su aportacion a la
generacion nacional se sittia en el 28,6% frente al 31,6% registrado en 2008. Si se toma
como referencia la generacion en Régimen Ordinario, la produccién con ciclos
combinados en 2008 representa el 41,1%, similar at 41,4% del ejercicio anterior.

Este efecto de reduccion de la demanda eléclrica nacional, y en particular de la
generacion con ciclos comhinados y carbdn (que son las tecnologias que habitualmente
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determinan el precio del pool), ha originado una calda en los precios del mercado eléctrico
gque se ha visto amplificada por el mas que significativo descense de los mercados
internacionales de materias primas energéticas que, durante 2009, han reducide su
cotizacion en valores del orden del 45%.

Asl, el Brent ha pasado de cotizar 97,3 $/bbl de media en 2008 a 61,7 $/bbl de promedio
anual en 2009 (36,6% de reduccion). El API 2, principal indicador del coste del carbén en
Europa, se ha reducido un 52,2%, pasando de 147,8 $/t de media anual en 2008 a 70,7
$/t en 2009. Por dltimo el CO2 no ha sido ajeno a estos movimientos, viendo caer su
cotizacion (EUAs en Bluenext) de los 22,3 €/t de media en 2008 a los 13,1 €/t de media en
2009 (- 41,3%). )

Adicionalmente, ha disminuido el precio medio de los derechos de emision respecto al
ejercicio anteriar, que ha pasado de niveles en el entorno de los 22,1 eurosft del afio
anterior a niveles de 13,2 eurosit en &l ejercicio 2009, S

A 31 de diciembre de 2009, la capacidad de generacion elécirica de GAS NATURAL
FENOSA era de 13.410 MW, lo que representa un 14,4% del total de la capacidad
instalada en Espaiia con arreglo al Avance del informe 2008 de Red de Eléctrica de
Espana. La produccion neta de energla del Grupe en Esparia durante el ejercicio 2009
alcanzé los 39.398 GWh, (lo gue representa una cuota de mercado sobre el régimen
ordinario de aproximadamente el 20%). Esta produccion es un 22,9% inferior con respecto
a la del aiio anterior.

La siguiente tabla muestra la capacidad instalada de GAS NATURAL FENOSA durante los
ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2009 y 2008, y segln la fuente de generacion:

Variacion
CAPACIDAD DE GENERACION
ELECTIRCA (MW) 31/12/2009 31M2/2008 200(!122)008
Hidraulica 7.322 97,7
Nuclear 1.860 - -
Carbén 588 - -
Fueloleo-gas 617 - -
Ciclos combinados 7.322 3.703 -
Renovables 974 391 64,7
Total cap_acidad de 13.410 4.094 _
generacion

La produccion eléctrica peninsular de GAS NATURAL FENOSA fue de 39.398 GWh, un
20,7% menor que la del mismo perfodo de 2008. De esa cifra, 36.946 GWh corresponden
a la generacion en Régimen Ordinario, con un descenso del 23,2%. La generacion en
Regimen Especial, que ha alcanzado |a cifra de 2.452 GWh, presenta un incremento del
55,6%.

La produccion hidraulica realizada en el afio, 3.337 GWh, supera en un 30,0% a la
realizada en 2008, como consecuencia de las caracteristicas hidrolégicas de 2009, un afo
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que, aunque debe ser calificado como seco (practicamente afio medio gracias a las
aportaciones de las vitimas semanas), desde el punto de vista hidroldgico, con un PSS
{(probabilidad de que el producible registrado sea superado, respecto de la serie historica
del producible medio} del 69%, notablements mas favorable que el PSS del afio pasado
{91%). Los producibles hidraulicos son ligeramente supericres a los del afic anterior
(3.658 GWh vs. 2.688 GWh). E! nivel de reservas de las cuencas de GAS NATURAL
FENOGA se sitlia en 2l 43% de llenado; 16 puntos porcentuales superior al finalizar 2008
(27%).

La produccion nuclear disminuye un 8,9% debido a la mayor duracién de las paradas de
las centrales de Trillo y Almaraz, para recarga de cornbustible y mantenimiento.

Respecto a la preduccién térmica, por la menor demanda y el erecimiento del Régimen
Especial, se ha reducido la produccidn con carbon en un 54,9% respecto de la reslizada
en 2008. [La generacion de electricidad con ciclos combinados asciende a 26.462 GWh en
el afio, lo que, junto a la produccion con carbon y fuel, supone una reduccion total de la
produccion térmica del 28,1% sobre el ario anterior.

la cuota acumulada a 31 de diciembre de 2009 de GAS NATURAL FENOSA en
generacién de electricidad en Régimen Ordinario se sitlz en el 20,1%

GAS NATURAL FENOSA compra electricidad al Mercado Mayorista de Electricidad para
su actividad de comercializacion. La siguiente tabla muestra, para los periodos indicados,
el fotal de energlz producida:

Variacion

ENERGIA ELECTRICA PRODUCIDA {GWh) 2009 2008 2003’22)008
Hidraulica 1.849 - -
Nuclear 2.808 - -
Carbén 741 - -
Fueloleo-gas 4 - -
Ciclos combinados 21.192  17.344 222
Renovables 2.034 905 -
Total Energia Producida 28.728 18.249 57,4

A partir de 1 de julio de 2009 ha desaparecido definitivamente el mercada regulado, por lo
que los clientes domésticos que no han elegido empresa comercializadora estan siendo
suministrades por las “comercializadoras de Ultimo recurso” (en el caso de GAS
NATURAL FENOSA, Gas Natural Sur SDG, S.A.) bajo unos precios maximos establecidos
por €l Gobierno, denominados "tarifa de (ltimso recurso”.

Continuanda con el desarrallo de la actividad de trading en los mercados energéticos de

electricidad, la ensrgla de operaciones vencidas en el afio 2009 supera Jos 14.987 GWh y
la energla negoclada durante el perfodo ha sido de mas de 9.241 GWh,
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Adicionalmente, en la actividad de frading transfronterizo en las interconexiones Espaiia-
Francia, Francia-Alemania y Alemania-Austria .se ha participado en las subasias
mensuales y diarias de capacidad de interconexién, negociando una energla acumulada a
cierre afo de mas de 1.245 GWh y gestionandola en los distintos mercados de los citados
palses. También se ha continuade la participacion en las Virtual Power Plant (VPPs)
francesas coma ofro mercado de compra de enargia con flexibilidad en Francia.

La operacidén de GAS NATURAL FENOSA en el mercado francés, aleman y austriaco
constituye un paso adicional dentre del objetivo de expansion energética del frading de
GAS NATURAL FENOSA hacia ofros mercados europeos para lograr una mejor
optimizacion de la posicion eléctrica a través de un portfolio de paises y productos mas
diversificado.

Por ofro lado, en el ambito de frading de emisiones de CO; durante el afio 2009 se ha
gestionado un volumen de 50,6 Mt a través de numerosas operaciones de derechos EUAs
y créditos CERs, tanto en mercados organizados (BLUENEXT, ECX), como con distintas
contrapartes y para productas spot, forward y estruciurades.

Adicionalments, GAS NATURAL FENOSA realiza una gestién integral de su cartera de
derechos y creditos de emision para cobertura.

Mediante todas [as actividades antericres en mercados de contratacion a plazos se esta
realizando una gestidn activa de la posicion y la optimizacion de los margenes y de la
exposicion al riesgo.

En febrero de 2007, el Ministerio de Industria, Turismo y Comercio, establecid un
calendario de subastas de energla eléctrica para cubrir la energla a tarifa (subasta
CESUR, Compra de Energfa para el Suministro de Ultimo Recurso). Estas subastas han
venido desarrollandose periodicamente desde entonces. Con la desaparicion de la tarifa
regulada, estas subastas pasaron a realizarse semestralmente, subastandose productos
de carga base trimestral y de carga punta trimestral (de 8:00 a 20:00 horas en dias
laborables). El 15 de diciembre de 2009 tuvo lugar la décima subasta CESUR. Se
pusieron a la venta 3.600 MW, repartides en 5.340 MW para el primer trimestre de 2010
{4.800 MW de producto base y 540 MW de producto punta) y 5.400 MW para el segundo
trimestre de 2010 (4.800 MW de producto base y 600 MW de producto punia), cantidades
ligeramente inferiores a las ofrecidas en la novena subasta, que se llevo a cabo en el mes
de junio de 2009. Para esta subasta se precalificaron 45 agentes, entre los que se
encontraba GAS NATURAL FENOSA. Los precios de cierre obtenidos fueran para el
primer trimestre de 39,43 euros/MWh para el producte base y de 43,70 euros/MWh para el
producto punta, y para el segundo trimestre de 40,49 suros/MWh para el producto base vy
de 44,52 euros/MWh para el producto punta.

Generacion con ciclos combinados

GAS NATURAL FENOSA eniro en el mercado de electricidad con generacion eléctrica en
el afto 2002 con [2 puesta en marcha de la primera planta de generacion de ciclo
combinado en San Roque (Cadiz). Hoy en dia es la mayor cariera de generacion del
Grupo, con 7.322 MW,

La generacion con tecnologla de ciclos combinados se basa en el doble recorrido del calor
producido por la combustién de gas. Asl, los gases de la combustibn mueven
directamente los alabes de la turbina de gas, y esos mismos gases calientan agua
pasandela a vapor, que a su vez mueve una segunda turbina. De esta manera, con este

"
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doble cicle se consiguen rendimientos del entormna del 58%, casi el dable del rendimiento
obtenido en centrales térmicas convencionales, donda el calor sélo mueve una turbina.

GAS NATURAL FENOSA recurre a la contratacion de terceros para la consiruccion de las
plantas de generacion de ciclo combinado. Estos contratas son contratos “llave en mano”,
en los que el conlratista es el tecndlogo de la furbing, y es el responsable Unico de la
construccion, ingenierfa y suministro hasta la puesta en marcha. Los contratos tienen unas
garantias asociadas de forma que el riesgo de disponibilidad, rendimiento y potencia
quedan cubiertos durante el periodo de garantfa de la plants, normalmente dos afios.
Aprovechando la experiencia operativa en las instalaciones de generacidn térmica
convencional, se sigue un modelo mixio para la realizacion de la operacion y el
mantenimiento, por un lado con recursos propios y par otro a través de la suscripcion de
coniratos de operacion técnica y mantenimiento integral, asociados al de llave en mano y
con una empresa del grupo del contratista principal bajo este dltimo, estos contratos
tienen unas garantifas asociadas durante su duracion en cuanto a disponibilidad,
rendimiento y potencia, ' '

GAS NATURAL FENOSA cuenta con 7.600 MW operativos en instalaciones de
generacian eléctrica con ciclos combinados: 400 MW en Sant Adria de Besds (Barcelona),
400 MW en San Roque vy 1.200 en Palos de la Frontera {Cadiz}, 800 MW en Arrabal (La
Rioja), 1.200 MW en Cartagena (Murcia), 800 MW en Plana dal Vent (Tarragona), 400
MW en Aceca (Toledo), 1.200 en Sagunto {Valencia), 400 MW en Sabon (Corufa), 400
MW en Malaga v 400 MW en Gibraltar {Cadiz} {los ofros 460 MW de esta dlfima
instalacién son de Cepsa, accionista con GNF del 50% de la planta). Adicionalmente, se
encuentran en fase de pruebas de funcionamiento dos grupos de 400 MW con un total de
800 MW en el Puerto de Barcelona, que completarlan la cifra hasta 8.400 MYV, aunque de
forma temporal, puesto que esta prevista la desinversion de 1.600 MW de ciclos
combinados.

La generacion de electricidad con ciclos combinades ascendié a 26.462 GWh en el
gjercicio 2009, un 67,4% sobre el total de energla generada por el Grupo GAS NATURAL
FENOSA. La cuota acumulada en 2009 de GAS NATURAL FENOSA en generacion de
electricidad con ciclos combinados en el terriiorio peninsular se sitla en el 33,08%
{Fuente: REE). El nimera de horas equivalentes de funcionamiento a plena carga ha sido
de 2.861 horas, en base anual, correspondientes a un factor de carga del 40,8%, frente al
53,4% del afio anterior. El factor de carga se define comoe la energla realmente generada
dividida entre la maxima energla que puede generarse, y proporciona una informacion
complementaria a la energia generada, ya que da una idea del grado de utilizacion de
cada uno de los ciclas combinados.

Generacion edlica

GAS NATURAL FENOSA enird en el negocio de generacién edlica a finales de 2004
adquiriendo los activos edlicos de Banco de Sabadell, S.A. En el mes de abrii de 2005,
GAS NATURAL FENOSA adquirié Desarrollo de Energlas Renovables, S.A. (Dersa),
titular de diversas plantas de generacion eodlica tanic directamante como a través de
sociedades filiales. Ademas, también esta presente en el mercado de generacién edlica a
través de ofras sociedades del grupo. Actualmente, los parques eélicos en los gue
participa GAS NATURAL FENOSA tienen una potencia edlica instalada de 737 MW (de
los que 363 MW son afribuibles a GAS NATURAL FENOSA), distribuida en 8

Comunidades Auténomas.

54



gasNatural
fenosa

La produccion edlica neta atribuible de los parques participados por GAS NATURAL
FENOSA a 31 de diclembre de 2008 ascendio a 772 GWh, similar a la del ejercicio 2007,

Cogeneracion

Se puede definir la cogeneracion como la mejora del rendimiento de las instalaciones
mediante lz produccion y apravechamiento conjunto de energla eléctrica y energla
calorlfica {vapor, agua caliente, agua fria, aire frio, gases calientes, etc). Al generar
electricidad con un motor generador o una turbina, el aprovechamiento de la energia en el
combustible es del 25% al 46% solaments, y el rasto debe disiparse en forma de calor. Al
cogenerar, este porcentaje se incrementa ya que se aprovecha una parte importante de |a
energia térmica que en la generacion electrica convencional debe disiparse a la
atmdsfera. La cogeneracion tiene aplicaciones tanto industriales como en clertos edificios
singulares en los que el calor puede emplearse para calefaccion, para refrigeracion
{mediante sistemas de absorcian) y preparacian de agua caliente sanitaria, como por
glemplo grandes superficies, ciudades universitarias, hospitales, hoteles etc. Existen
diversas tecnologlas a emplear en una plania de cogeneracion con probada experiencia
comercial en amplios rangos de potencia instalada, desde el pequefio consumidor de
menos de 100 kWe {microcogeneracion) hasta los grandes consumidores de varios MWe.

GAS NATURAL FENOSA promociona la actividad de cogeneracion a través de su filial La
Energia, S5.A, medianie el establecimiento de acuerdos de suministro con clientas
industriales o del sector servicios, y contando con la colaboracién de ingenierias y
fabricantes de equipos con contrastada experlencia en dicho mercado. La Energla, S.A
se encarga de la gestidn iécnica de las plantas, supervisando su funcicnamiento y
eficiencia energética, ast como de la gestion econdmica y administrativa. Asimismo, dicha
sociedad filial gestiona la venta directa de electricidad y energla térmica a sus clientes y
ademas optimiza la venta de excedentes de produccion eléctrica a compaiias locales
distribuidoras de electricidad y al Mercado Mayorista de Electricidad,

Durante el gjercicio finalizado a 31 de diciembre de 2009, &l negocio de cogeneracién de
GAS NATURAL FENOSA ha generado ventas de energla elécirica por 290 GWwh, A 31 de
diciembre de 2009, GAS NATURAL FENOSA participa en un total de 13 sociedades de
cogeneracion, en 5 de las cuales tiene una participacion mayoritaria. Estos proyectos
representan una potencia tolal en operacion comersial de 202 MW, de los cuales 43 MW
atribuibles a GAS NATURAL FENOSA son gestionados por La Energla, 5.A.

B) ELECTRICIDAD INTERNACIONAL

Corresponde a la actividad de generacién de electricidad en Latinoamerica (Colombia,
Puerto Rico, México, Replblica Dominicana y Costa Rica).

Los activos en operacion en México son la central de Anahuac (Rlo Bravo |l), de 495 MW
de potencia; la cenfral de Lomas del Real (Rlo Brava 1}, de 495 MW, la central Valie
Hermoso (Rio Bravo V), de 500 MW, la central Electricidad Aguila de Altamira (Altamira
i), de 485 MW, situadas en el estado de Tamaulipas, al noroeste de México, asl como el
gasoducto de 54 km de longitud que suministra a estas cuatro instalaciones; la central de
Hermaosillo de 270 MW y la ceniral de Naco Nogales de 300 MW en el estado de Sonora;
la Centrat de Tuxpan Il y IV de 1.000 MW en el estado de Verscruz; v 1a central de
Saltifo, de 248 MW, siiliada en el estado de Coahulla, también al noroeste del pals.
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El pasado 9 de diciembre de 2009 se materializo la venta de Empresa de Energla de
Paclfico S.A. ESP. {(EPSA), todas las magnitudes economicas han sido reclasificadas
como actividades interrumpidas y no se incluyen en esia informacion.

Con fecha 17 de octubre de 2008 GAS NATURAL suscribié con Colener, S.AS,
inversicnes Argos S.A. y Banca de Inversion Bancolombia S.A.- Corporacién Financiera,
un preacuerde bursatil encaminado a la venta de la participacion Indirecta en la sociedad
colombiana Empresa de Energla de Pacliico 5.A. ESP.

El 24 de diciembre de 2008 GAS NATURAL ha alcanzado un acuerdo con Mitsui & Co.,
LTd y Tokio Gas Co., Ltd para la desinversion de parte de su negocio de generacién de
electricidad en México, esta operacion se encuentra dentro del marco del plan de
desinversiones gue permite alcanzar una exposicion mas equilibrada en el mercado
mexicano, estando pendiente de aprobacion por parte las autoridades mexicanas vy
prevista su materializacion en el primer semestre de 2010.

Las plantas comprendidas en el acuerdo son la Central Anahuac, S.A. de C.V., Central
Lomas del Real, S.A. de C.V., Central de Valle Hermoso, S.A. C.V., Electricidad Aguila de
Altamira, S. de R.L., Central de Salliflo, 3.A. de C.V,, Gasoducto del Rio, S.A. de C.V. asl
come la Compafifa Mexicana de Gerencia y Operacion, S.A. de C.V., esle supone una
desinversion de 2.233 MW de capacidad instalada.

Resultados

2009 2008 %
importe neto de la cifra de negocios a70 820 18,3
Aprovisionamientos (633) ({526) 1,1
Gastos de personal, neto (15} {(10) 50,0
Otros gastosfingresos (76} {(34) 123,56
EBITDA 246 150 64,0
Dotacion a la amortizacion {168) (81) 1074
Dotacion a provisiones {1) - 100,0
Beneficios de explotacién 77 69 11,5

56



gasNatural 1

fenosa
Principales magnitudes
Las principales magnitudes en la actividad son las siguientes:
2009 2008 %
Capacidad de generacion eléctrica (MW): 4.451 2.487 922
Puerto Rico (CCC) 254 254 -
Mexico {CCC) 3.803 2.233 70,3
Costa Rica (hidraulica) 51 - -
Panama (hidraulica) 33 - -
Republica dominicana (fuel) 198 - -
Kenia {fuel) 112 - -
Energla electrica producida (GWh): 25.397 13.294 91,0
Puerto Rico (CCC) 1717 1.866 (8,0)
Mexico (CCC) 20.821 11.428 83,1
Colombia (hidraulica) 1.373 - -
Costa Rica (hidraulica) 199 - -
Panama (hidraulica) 61 - -
Repubiica dominicana (fuel} 772 - -
Kenia (fuel) 354 - -

Durante el 2002 la energfa generada en México ha sido de 20,921 GWh, un 83,1%
superior al mismo perlodo del afio anterior, por la aportacion de las centrales de UNION
FENOSA, y con un factor de carga del 74,9%, un 8,9% superior debido al mayor despacho
por parte de la Comisién Federal de Electricidad (CFE) derivado de la competitividad del
gas en el area.

La disponibilidad, que es el factor determinante de los ingresos de los ciclos combinados
en México, ha sido de un 91,8%, superior en 0,83 punfos porcentuales con respecio a la
obtenida en el mismo periodo del afic anterior. El rendimiento de las instalaciones ha
mejorado en el conjunto 0,6 puntos percentuales.

Continda la canstruccion de la central de ciclo combinado de Norte, en & estado de
Durango, con un grado de avance del proyecio del 97,4% siguienda la planificacion
programada. Esta central de 450 MW, se adjudict el 6 de marze de 2007 y tiene previsia
ta entrada en operacion comerciat en el primer trimestre de 2010.

l.a energia generada en el resfo de palses durante el afio ha sido de 4.476 GWh. La
produccion en la central de Puerto Rico ha disminuido un 8 % debido al menor factor de
carga acumulado en el afio 77,3% frente a un 83,8% del mismo periodo del affo anterior
ya que &l precio del gas dejdé de ser competitivo en el primer semestre del afio. En
Repblica Dominicana, Kenia, Costa Rica y Panama, |2 produccién se ha incrementado.

Esto es debido a Ia finalizacidn de la construccion de la ampliacion de la central existente
de 58 MW de capacidad instalada en Kenia, entrando en aperacian comerclal en el tercer
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trimestre de 2009, 52 MW carrespeondiente a siete motores de fueldleo que incrementan la
produccion de y a la entrada en operacion comercial de la Central hidraulica de Algarrobos
en Panama durante el segundo semestre de 2009.

iv} Mayorista y Minorista
La actividad de mayorista y minorista agrupa las actividades de aprovisicnamiento y

comercializacion de gas tanto en Espafia como en &l exterior y la comercializacion de
otros productos y servicios relacionados con la comercializacidn minorista en Espana.

En esta llnea de negocio se incluye el aprovisionamiento y Ia comercializacion de gas
natural en Espafia’ y ofros paises, asl como la comerciaiizacion de otros producios vy
servicios relacionados con jas ventas de gas en el mercado espafol liberalizado.

Hasta el 1 de julio de 2008, el aprovisionamienic de gas al mercado regulado
correspondfa a Enagds. Esta sociedad, junto a la gestion de existencias que realizaba,
suministraba a las sociedades distribuidoras de gas, tanto a la propia GAS NATURAL
FENQOSA como a terceros. A partir de la mencionada fecha, Enagas ha dejado de ejercer
el papel de suministrador de gas, creandose la figura de los denominados
Comercializadores de Ultimo Recurso, encargados de suministrar el gas a los clientes
domésticos gue no hayan elegido libremente ninglin comercializador y a 1os que se aplica
una tarifa de Gltimo recurso establecida por el Gobierno.

Resultados

2009 2008 Yo
importe neto de [a cifra de negocios 6,935 8.220 {15,6)
Aprovisionamientos {6.126) (7.433) {17,6)
(Gastos de personal, neto (62) (84) (3,1)
Oftros gastosf/ingresos (351) (258) 36,0
EBITDA ' 396 465  (14,8)
Dotacion a la amortizacion (1) (8) 37,5
Dotacién a provisiones (48) {18 142 .1
Beneficios de explotacion 339 438  (22,6)

El importe neto de la cifra de negocios alcanza los 6.935 millones de euros, o que supone
un descenso del 15,6% respecto al del afo anterior, Ef EBITDA de 2009 registra unos
resultados de 386 millones de eurcs, cen una disminucion del 14,8% respecio al del afio
anterior, debido fundamentalmente al menor volumen de gas comercializado y a un
diferente mix de mercados de venta en el cuarto trimestre de 2008,

La diversificacion de la cartera de commodities asi como la gestion conjunta del riesgo de

commodity y délar han contribuido a mitigar ef descenso en el EBITDA en un contexio de
significativa volatilidad en los mercados enargéticos y de divisa.
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Las principales magnitudes de la actividad Mayorista y Minorista de GAS NATURAL

FENOSA son las siguientes:

MAYORISTA & MINORISTA Variacién
) 2009 2008 2002/2008
PRINCHPALES MAGNITUDES FISICAS Y ECONOMICAS (%)
Suministro de Gas {GWh) 286.152 328.741 (13,0
Contratos multiproducto (a 31/12) 2125270  2.119.631 0.3
Contratos por cliente {(a 31/12) 1,39 1,39 -
Inversiones materiales {millones de €) 18 12 50,0

El importe neto de la cifra de negocios para la actividad Mayoerista y Minorista en el
gjercicio 2009 registra un descenso de 16,6% alcanzando los 6.853 millenes de euros.
Este descenso se debe a la situacion de crisis economica y descenso de demanda de gas
y electricidad que experimentaron los mercados en 2009 respecto al afio anterior. Durante
el ejercicio 2009 el aprovisicnamiento y comercializacion total de GAS NATURAL
FENOSA ha sido de 286.152 GWh, un 13% menor a la cifra de 2008.

Aprovisionamiento de gas

Espana no dispone practicamente de yacimientos ni reservas de gas natural y, por ello,
estd obligada a importar un 99% del gas consumido. Esto implica la necesidad de
diversificar el suministro de gas procedente de diversos palses. La normativa espanola
limita al 60% las importaciones de GAS NATURAL FENOSA procedentes de un mismo
pals productor. Ademds, se exige que los operadores gasisticos mantengan unas
existencias minimas de seguridad equivalente a 20 dias de sus ventas firmes para
transportistas y comercializadores. En conira de lo que sucede en otros palses, Esparia
importa grandes cantidades de gas natural licuado (GNL), que representaron un 74,0% de
las importaciones ftotales de gas durante 2009, de conformidad con la informacion
publicada por Enagas. GAS NATURAL FENOSA ya tiene contratos firmados por 23,5 bem
de gas natural anuales para suministrar a sus clientes correspondiendo el resto a
aprovisionamientos en el mercado spot.

Por lo que respecta a GAS NATURAL FENOSA, sus 3 principales proveedores de gas le
proporcionan un 70% del fotal del aprovisionamiento.

Contratos de aprovisionamiento

GAS NATURAL FENOSA compra la mayor parte de gas natural necesario a través de
contratos de aprovisionamiento de GNL en Nigeria, Golfo Pérsico, Libia y Trinidad y
Tobago. Asimismo, se abastece de gas natural de Argelia {a través del gasoducto del
Magreb-Europa) y de yacimientos noruegos.

Para alcanzar la demanda prevista en el mercado espafiol a medio y large plazo, GAS
NATURAL FENGSA ha suscrito confratos de aprovisionamiento con sociedades de paises
productores de gas que, en su gran mayorla, contienen las denominadas clausulas take-
or-pay (tomar o pagar), en virtud de las cuales el comprador asume la obligacion
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contractual de pagar al vendedor el valor de |la cantidad de gas contratada durante un
perlodo contractual fijado, con independencia de que lo retire o no.

Asimismo, aglgunos de estos contratos incluyen las clausulas denominadas make-up, que
se articulan como un complemento necesario a las clausulas fake or pay. Mediante este
mecanisma, en caso de gue el comprador hubiese pagado por cantidades no retiradas
como consecuencia de las clausulas fake or pay, podra comprar los volimenes no
retirados en los siguientes perfodos confractuales, normalmente, previa la compra de la
cantidad minima contratada para ese perlodo cantractual.

Ademas, algunos de estos confratos incluyen también las clausulas denominadas carry
forward, que permiten a un comprador que haya retirado, en un periodo contractual,
cantidades en exceso sobre los vollmenes determinados en el confrato para dicho
periade, aplicar dicha cantidad excedentaria a los siguientes perlodas contractuales, a fin
de reducir las obligaciones de retirada de cantidades minimas en diches periodos.

Estas clausulas de make-up y carry forward estan sujetas a limites temporales vy de
cantidad que varlan en funcidn de cada contrato.

Con amreglo a la practica habitual del mercado de gas, la determinacion del precio esta
sujeta a la elaboracion de complejas férmulas referenciadas a los precios de determinados
productos energéticos y, en especial derivados del petrdleo. Tales precios son
recalculados con caracter periddico y automatico cada mes o trimestre.

Comercializacién

Liberalizacion

Desde el 1 de enero de 2003, los consumidores de gas natural y electricidad en Esparia
puaden acudir a cualguier proveedor que actle en el mercado liberalizado, todo ello con
independencia del volurren de consumo de gas o electricidad. Ademas, a partir del 1 de
julio de 2008, desaparece definitivamente el mercado regutado, por lo que todos los
ciientes estdn siendo suministrados en el mercado liberalizado. Aquellos clientes
domésticos que no hayan elegide libremente empresa comercializadora estan siendo
suministrados por las denominadas Comercializadoras de Ultimo Recurso. Estos clientes
domeésticos seran suministrados a un precio establecido por el Gabiermna y farifa de Gltimo
recurso.

Contratos mulfi-producto

La contratacion en el mercada liberalizado requiere que las partes interesadas negocien
las condiciones y precios de suministro. GAS NATURAL FENOSA disefia y propone
ofertas de suministro de gas natural y electricidad para potenciales consumidores,
tomando en consideracion las necesidades especificas da cada uno e intentando realizar
la oferta mas afractiva en cada caso. La cartera de productos y servicios de GAS
NATURAL FENOSA incluye, entre otros aspectos, ofertas de gas, de eleciricidad, de
ambas energlas conjuniamente, diferentes tipos de asesoramiento enargético y métodos
altemativos de facturacidon. A 31 de diciembre de 2009, GAS NATURAL FENOSA tenla
suscrifos 2.125.270 confratos multi-producto, lo que supone un incremento del 4,3%
respecto al ejercicio anterior, y una media de 1,39 contratos por cliente, mismo nlimero
que en el ejercicio 2008. '
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Comercializacién de gas

La siguiente tabla muestra, para los periodos indicados, la cantidad de gas comerclalizada
por GAS NATURAL FENOSA:

MAYORISTA & MINORISTA - 2009 2008 ;J:(;‘;aig:)%l;

PRINCIPALES MAGNITUDES FISICAS Y ECONOMICAS (%)
Suministro de Gas (GWWh) 286,152 328.741 (13,0)
Espafa: 234.230 275.395 (14,9)
Mercado espafiol regulado - 17.383 -
Mercado espafiol liberalizado 234.230 258.016 (9,2}
Comercializacién GAS NATURAL FENOSA 182.299 225.800 {19,3)
Aprovisionamiento a terceros 51,931 32.215 61,2
Internacional 51.922 53.343 (2,7}
Francia 15.627 7.387 111
Resto

36.295 45.946 (21,0)

Como ya se ha indicado anteriormente, durante el ejercicio 2009 el aprovisionamiento y
comercializacion {otal de GAS NATURAL FENOSA ha sido de 286.152 GWh, de los que
234.230 GWh han tenido como destina el mercade espanol (-14,8 %) vy los 51.922 GWh
restantes los mercados internacionales {(-2,7 %).

En el afio 2009 el mercado espafiol de gas estaba totalmente liberalizado, y las ventas de
GAS NATURAL FENOSA han alcanzado los 234.230 GWh.

La comercializacién de GAS NATURAL FENOSA en el mercado [iberalizado alcanza los
182.289 GWh con un descenso del 19,3% respecto al afio anierior, por un menor
consumo de gas para la generacion de electricidad en ciclos combinados debido a una
menor demanda energética. Por ofro lado el aprovisicnamiento al mercado liheralizado de
otras comercializadoras de gas alcanza los 51.931 GWh, con un aumento del 61,2%.

El aprovisionamiento destinado a los mercados internacionales ha alcanzado los 51.922
GWh, lo que supone un descenso del 2,7 % respecto al ejercicio anterior,

A fecha de 31 de diciembre de 2008, GAS NATURAL FENOSA posela 245 centros de
venta colaboradores con atencién al cliente y un centro proplo, ademas de 480 centros de
venta asociados para servicios de comercializacion de gas.

Francia

En diciembre de 2004, GAS NATURAL FENOSA obtuve la autorizacion para comenzar su
actividad de comercializacion de gas natural en Francia. En dicho pais GAS NATURAL
FENOSA actlia a través de su filial Gas Natrual Commercialisation France, S.A.S. El
comienzo de su actividad en Franciz se vie posibilitado por la apertura del mercado
energético que ha tenido lugar a pariir del afio 2000 con un calendario progresivo de

61



S T

gasNatural
fenosa

liberalizacion, Duranta el ejercicioc 2009, GAS NATURAL FENOSA ha comercializado
18.827 GWh en Francia, un 111% mas que en el ejercicio 2008. Desde que GAS
NATURAL FENOSA comenz¢ a operar en este mercado, la cuota de mercado del grupo
ha ide aumentando progresivamente, y este incremento de ventas en 2009 es una prueba
de la estrategia de crecimiento que se esta desarrollando en este pals.

Ademas, se consolida la presencia de GAS NATURAL FENOSA en el mercado
internacional a través de la operacidn en nuevas mercados. En este sentido y en el &mbito
de trading de gas, GAS NATURAL FENOSA ha sido la primera empresa espafiola que
entra a formar parte del hub gasista belga Zeebrugge y que, por o tanto, tiene capacidad
para operar en ese pals, tenienda la posibilidad de realizar operaciones de compra y venta
de gas en el mercado mayorista beiga, a través de nuevos acuerdos que doten a ia
compaiila de una cartera de posibilidades de negociacion en ese mercado, asl como
comercializar gas en el marcado industrial y doméstico en el futuro

Gesitién energélica

GAS NATURAL FENOSA tambign desarrolla actividedes de gestion energética en
Espafia. La gestion energética es un servicio gue se ofrece z los clientes de instalaciones
ceniralizadas tanto de los sectores residencial y ferciario como industrial, tales como
hoteles, hospitales, complejos de oficinas, industrias, universidades, polideportivos y
urbanizaciones. El servicio de gestion energética de GAS NATURAL FENOSA va desde la
constriuccian de las instalaciones, invirtiendo técnica y econdmicamente en la instalacion,
hasta la operacion y mantenimiento de [a instalacion, para prestar los servicios de
calefaccion, agua caliente y servicios de refrigeracion. En instalaciones alejadas de la red
de distribucitn, ademas de los servicios antes mencionados, también puede proveer el
suministro energetico basico a través de plantas de GNL.

Actualmente, se ha incorporado a este servicio la cogeneracién de mediana y baja
potencia y la gestion de energlas renovables, como la energla solar térmica.

Estas instalaciones disponen en su mayorla de sistemas de controt remoto, lo que les
permita tener una capacidad de respuesta inmediata ante cualguier tipo de incidente y
llevar a cabo una gestion eficiente de sus recursos.

Ademas, la Sociedad esta participando en la actualidad en diversos concursos
promovidos por la Administracién Pdblica en relacion con la realizacion de auditorias
energeticas para la evaluacién del potencial de mejora de las instalaciones, de forma que
se permita ofrecer a estos clientes la realizacién de mejoras v, posteriormente, el servicio
de gestidon energélica.

Asimismo, GAS NATURAL FENOSA ha firmado varios acuerdos con Ayuntamientos para
la potenciacién y promocion de la eficiencia energética de esios clientes.

Gas Natural vehicular

GAS NATURAL FENOSA lleva a cabo la gestion integral de las instalaciones en las que
s& suministra el gas natural como combustble para vehlcuios de transporte,
especiaimente en el sector publico. En la actualidad, GAS NATURAL FENOSA esta
realizando actuaciones encaminadas al objetiva de impulsar el desarrollo en Espafia del
uso del gas natural para vehiculos {(GNV), tanto en el sector plblico come privado. GAS
NATURAL FENOSA es experta en esta linea de negocio, que ya tiene desarrollada en
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paises de Latinoamérica e ltalia, donde el uso del gas natural para automocion esta muy
arraigado, y en Espafa comercializa esta aplicacion del gas natural con la marca "gn
aufo”.

GAS NATURAL FENOSA ha participado en la creacion de la Ascciacion Europea de Gas
MNatural Vehicular (NGVA Europe), organizacion creada para representar la industria del
gas natural como combustible para vehiculos y promover el usc de dicho combustible, asi
como un desarrollo hamogénea del sector a nivel europea.

Otros

Ademas de las ventas de gas y electricidad, GAS NATURAL FENOSA tiene acuerdos con
terceras partes, fundamentalmente a través de su fitial Gas Natural Servicios SDG, S.A.,
con el objeto de proporcicnar servicios adiclonales a sus clientes. Estos servicios incluyen
servicios de mantenimiento de las instalaciones de gas natural, con una cartera de
1.420.000 contrafos, servicios de manienimiento de equipos de aire acondicionado e
instalaciones eléciricas, con una cartera de 56.319 coniratos y servicios de asistencia al
hogar, con una cartera de 209.330 contratos.

Duranie el ejercicio 2009, la actividad de ventas permitic a GAS NATURAL FENOSA
aumentar en 225.063 los puntos de suministro conectados a sus redes.

v} Upstream & Midstream

La actividad de upsiream y midstream que incluye el desarrallo de los proyectos
integrados de GAS NATURAL FENOSA licuado {GNL), la exploracion, desarrollo vy
produccién de hidrocarburos, la gestion del transporie marltimoe y la operacion del
gasoducto del Magreb-Europa,

Resultados
2009 2008 Yo
tmporte neto de la cifra de negocios 276 284 {2,8)
Aprovisionamientos (37) {48) (19,8)
Gastos de personal, neto (7) (5) 40,0
Otros gastes/ingresos {51) (48) 8,3
EBITDA 181 185 {2,2)
Dotacion a la amortizacion (48) (49) (2,0}
Dotacion a provisiones - - -
Beneficios de explotacion 133 136 (2,2)

El importe neto de la cifra de negocios de |a actividad de Up + Midstream alcanza los 276
millones de euros, con un descensa del 2,8%.

E] EBITDA de 2009 es de 181 millones de euras, un 2,2% inferior al del afic anterior. A
pesar de un nivel superior de utilizacion de la flota de buques metaneros en 2009, el
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menor volumen de gas vehiculado y unos mayores costes exploratorios en la actividad de
Exploracian y Desarrolio han contribuido a dicha evolucian.

Las operaciones de exploracidn y produccion de gas se registran por el mélodo de
successful efforts, por el que los costes anteriores a la fase de perforacitn se imputan a
resultados en el momento en que se producen y los costes de la {ase de peroracion se
capitalizan provisionalmente como inmovilizade material en curso, pendientes de la

determinacion de si existen reservas prebadas gue justifiguen su desarrollo comercial.

Principales magnifudes de Up & Midstream

La siguiente tabla detalla las principales magnitudes de GAS NATURAL FENOSA en su
actividad de upstream y midstream durante los ejercicios 2009 y 2008:

Up & MIDSTREAM Variacion
PRINCIPALES MAGNITUDES FISICAS Y 2009 2008 2009/2008
ECONOMICAS (%)
Transporte de Gas-EMPL (GWh) 108.230 133.497 {18,2)
Portugal-Marruecos 28.705 34.926 (17.8)
Grupo GAS NATURAL FENOSA (Espania)  80.525 98,571 (18,3)
Inversiones materiales {millones de €) 139 21 561,98

La actividad de transporte de gas desarrollada en Marruecos a través de las sociedades
EMPL y Melragaz ha representado un volumen total de 109.230 GWh, con un descenso
del 18,2%. De esia cifra, 80.525 GWh han sido transportados para GAS NATURAL a
través de la sociedad Sagane y 28.705 GWh para Portugal y Marruecos. La menor
demanda energética en la peninsuia Ibérica junto a la optimizacion del balance de oferta-
demanda de GAS NATURAL ha dado lugar a un menor volumen de gas transportado vy,
consecuentemente, un menor nivel de utilizacion del gasoducto Magreb-Europa.

Upstream

Las actividades de upstream inciuyen, como actividades mas relevantes, ta identificacion,
implaniacion y desarrollo de exploracién y produccion de hidrocarburos, generalmente con
el objetivo de comercializar el gas natural asl obtenido, asi como la realizacién de
almacenamientos subterraneas de gas natural gue permitan a GAS NATURAL FENOSA
disponer de capacidad de almacen propia.

GAS NATURAL FENOSA desarrclla estas actividades por sl sola o en colaboracion con
Repsol YPF y otros operaderes.

Deniro de los distintos proyectos en los que GAS NATURAL FENOSA participa, destacan:

al El proyecto de Tanger-Larache (Marruecos) donde se ha Hevado a cabo un
sondeo con resultado positivo y en la que se cantintan las labores de exploracion.
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b/ El Proyecto de Montanazo (frente a la costa de Tarragona) donde se ha llevado
a cabo un sondeo cuya perforacion se concluyé en 2009 con resultado positivo.

¢/ El proyecto de investigacion de hidrocarburos en Villaviciosa (Asturias) en el
que GAS NATURAL FENOSA es fitular de un 90% vy esta previsto la reafizacian
de una campafia slsmica durante el afio 2010.

d/ Los proyectos en el Valle del Guadalquivir que incluyen actuaciones de
exploracion, produccién y almacenamiento que se encueniran en fase de
tramitacién administrativa.

e/ Actividades de exploracion en 2 dreas (una en Palencia-Cantabria y ofra en
Cataluiia) una vez han sido otorgados recientemente los correspondientes
permisos de investigacion.

f/ Proyecto Angola en el gue se participa conjuntamente con Repsol con el
objetivo de desarrollar un proyecto integrado de GNL en Angola y en el que se
esta en fase de exploracién y de evaluacion de las reservas de gas disponibles.
En el afio 2010 se llevara a cabo la perforacion del primer pozo.

Las operaciones de exploracion y produccién de gas se registran por ef método da
successful efforts, por el que los costes anteriores a la fase de perforacién se imputan a
resultades en el momento en que se producen y los costes de la fase de perforacion se
capitalizan provisionalmente como inmovilizado material en curso, pendientes de la
determinacion de si existen reservas probadas que justifiguen su desarrollo comercial,

Midstream

La actividad de Midstream de Ja Sociedad incluye los siguientes segmentos de actividad;
transporte marftimo, transporte a través de gasoductos internacionales y almacenamiento.

Transporte maritimo

Con el objeto de llevar a cabo las actividades de midstream, GAS NATURAL FENOSA y
Repsol canstituyeron, el 14 de julic de 2005, una sociedad “joint veniture” denaminada
Repsol-GAS NATURAL FENOSA LNG, S.L. (Stream), en la que ambos socios participan
en un 50% respectivamente y en la que se designa un presidente con caracter rotatorio.

Entre las actividades que desarrolla Stream para Repsol y GAS NATURAL FENOSA
estan;

i) ta gestion de sus raspectivas carteras de suministra de GNL.

ii} ta comergializacion mayorista del GNL de los proyectos integrados en los
que participan sus socios

iliy la operacion en los mercados spot de GNL con el fin de optimizar la
flexibilidad y garantizar la seguridad de suministro

iv) ia gestidn conjunta de la flota

G5



gasNatural
fenosa

Con respecto a la actividad de transporte marltimo y de acuerdo al plan de flota, a
mediados de 2009 se ha incorporado el Ibérica Knutsen, de 138.000 m® de capacidad y
fletado conjuntamente por Repsol y GAS NATURAL FENOSA. También durante el 2009
ha finalizado el contrato de fletamento del bugue Gimi de 125.500 m°®, perteneciente a la
flota de GAS NATURAL FENOQSA. En la actualidad Stream opera 11 buques, con una
capacidad total de 1.235.000 m®

Los buques metaneros transportan GNL principalmente a terminales de regasificacion del
Aflantico procedente de las plantas de Trinidad & Tobago, Qatar. Nigeria y Libia Durante
el 2010, Stream incrermeniara su flota en sels buques para el transparte de los volimeneas
procedentes del proyecto de Perq, parficipado por Repsol.

Transporte a través de gasoductos internacionales

GAS NATURAL FENOSA posee, a través de su participacion del 100% en Sagane, S.A,
una participacion del 72,6% en la sociedad Europe-Maghreb Pipeline Ltd. (EMPL). EMPL
posee el derecho exclusivo para operar el tramo marroqul del gasoducto Magreb-Eurapa,
que conecta el gas natural argelino con el sistema de transporte espafiol, asi como el
tramo del gasoducto que atraviesa el Estrecho de Gibraltar. El restante 27,4% de EMPL
pertenece a Galp Gas Natural (anteriormente denominada Transgas), una compaiiia
transportista de gas portuguesa que utiliza parte de 1a capacidad del gasoducto Magreb-
Europa. El derecho de uso de este gasoduclo finalizara en el afio 2021 y podra ser
renovado.

Fn relacion con los dos contratos de compra de gas natural suscritos con Sonatrach {la
compafila estatal argelina de gas y petréleo) EMPL se comprometio a construir, financiar y
operar el gasoducto Magreb-Europa, que se extiende a lo largo de 540 kildmetros en
Marruecos y 45 kilémetros bajo el Estrecha de Gibraltar, para conectar con el sistema de
transporte espafiol.

Ademas, GAS NATURAL FENOSA es propietario del 72,3% del capital social de
Metragaz, S.A., una sociedad marroqul que, a través de su centro de control y gestion del
gasoducto, es responsable de la operacién y mantenimiento de los 540 kilometros de
gasoducto terrestre de 48 pulgadas que transcurren en terreno marroqul, de dos tubos
submarinos de 22 pulgadas y 27 kilometros de longitud cada uno y de dos estaciones de
compresion. Asimismo gestiona y opera cuatro centros de mantenimiento (Ain
Bénimathar, Taza, Quezzane y Tanger).

Almacenamienic

GAS NATURAL FENOSA participa en las subastas periddicas de capacidad de
almacenamientos subterraneos en el Sistema Espafiol organizadas por el Operador del
Mercado Eléctrico (OMEL) bajo la supervision de la Comisién Nacional de la Energla
(CNE). Adicionalmente, parte de las iniciativas upstream estén dirigidas a dispaner de
capacidad de almacenamiento subterraneo propia.

En este sentido el 27 de marzo de 2009 tuvo lugar [a subasta de capacidad de
almacenamientos subterraneos para el periodo 1 de abril de 2009 al 31 de marzo de 2010
por un volumen de 4.257 GWh. La subasta, organizada por el Operador del Mercado
Eléctrico (OMEL) v bajo la supervision de la Comision Nacional de Energia {CNE), se
realizo mediante e procedimiento de reloj ascendente a un precio de 1,767 euros/GWh.
GAS NATURAL FENOSA se adjudico al 37% de la capacidad subastada (1.586 GWvh).

Las reservas de gas de 2009 fueron de 4.553 GWh. ?
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Durante el ejercicio 2009, la actividad de transporte de gas desarrollada a través de EMPL
ha representado un volumen total de 108.230 GWh (con una reduccion del 18,2%
respecto al ejercicio anterior, que por su parte experimentéd un aumento del 7,5% respecto
al ejercicio 2007). De esta cifra, 80.525 GWh han sido transportados para GAS NATURAL
FENOGSA a través de la sociedad Sagane y 28.705 GWh para Portugal y Marruecos. La
menor demanda energética en la peninsula Ibérica, junto a la optimizacién del batance de
oferta-demanda de GAS NATURAL FENOSA dio lugar a un menor volumen de gas
transportado y, consecuentemente, un menor nivel de utifizacion del gasoducto Magreb-
Europa.

vi) Unién Fenosa Gas (UF GAS)

Este eplgrafe agrupa las actividades de aprovisionamiento y comercializacién de gas
realizadas por Unidn Fenosa Gas e incluye las infraestructuras de licuefaccion en
Damietta (Egipto), de regasificacion de Sagunto y la gestion de la flota de buques. Este
segmenio de actividad es una aportacion de la fusion con Union Fenosa y no tiene
comparativa con el afio anterior.

Resultados

Union Fenosa Gas estd participada al 50% por Unién Fenosa y se incorpora a los
resuitados consolidados por integracion proporcional.

2009 2008 %
Importe neto de 1a cifra de negocios 348
Aprovisionamientos (208) - -
Gastos de personal, neto (8) - -
Otros gastosfingresos {(10) - -
EBITDA 122
Dotacion a la amortizacion {70)
Dotacién a provisiones - - -
Beneficios de explotacion 52

El EBITDA de UF Gas representa un 3,1% del EBITDA de GAS NATURAL,
Principales magnitudes
Las infraestructuras principales del negocio de gas (licuefaccion, transporte maritimo y

regasificacion) han mantenido sus parametros operativos de disponibilidad y eficiencia de
acuerde con los valores previstos.

I
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2009 2008 %

Camercializacién de gas Esparia (GWh) 34.854 - -
Comercializacién Internacional (GWh) 10.785 - -
Licuefaccion (GWh) 31.385 - -
Grupo 18.266 - -
Otraos operadores 13.119 - -
Regasificacion (GWh) §3.735 - -
Grupo 26.721 - -
Qiros operadores 27.014 - -

6.1.2

La planta de licuefaccion de Damietta (Egipto) ha mantenido un elevado nivel de
produccién, alcanzando los 31.385 GWh, abasteciendo barcos para Union Fenasa Gas y
otros operadores,

L& plania de regasificacion de Sagunto produjo 53.735 GWh, gue correspondieron a [a
descarga de barcos para Unién Fenosa Gas y otros operadores.

En la planta de regasificacion de Sagunto se continla con los trabajos relativos a la
construccion del cuarfo tanque cuyo proyecto de ejecucion se aprobd por el Ministerio de
Industria, Turismo y Comercio en julio de 2009. Esta segunda ampliacién de la planta
comprende ademas la incorporacién de un sexto vaporizador.

viffOtros
Dentro de esta actividad se engloba Unicamente las actividades relativas a la Fibra Optica

GAS NATURAL FENOSA en virtud de licencias concedidas por la Comision del Mercado
de las Telecomunicaciones, alquilan capacidad de cable de fibra optica a Enagas y a los
principales operadores de telecomunicaciones a fravés de unos 20.500 kilometros de red
de fibra éptica. Dicho cable se utiliza tamhién para las telecomunicaciones internas de los
negocios energéticos (telecontrol, protecciones, etc.). Durante el ejercicio 2008, se
generaron unos Ingresos con clientes externos de 70,5 millones de euros y un EBITDA de
50 millones de euros frente a los 10 millones alcanzados en ¢l egjercicio 2008. Esta
elevada variacidn se debe a la adquisicion de UNION FENOSA y su incorporacion por
integraciaon global a los resultados consolidados desde el 30 de abril de 2008.

Indicacion de todo nuevo producto ylo actividades significativas.

No aplicable.

6.2. Mercados principales.

En las tablas siguientes se indica la contribucion por actividad a las ventas netas durante
los gjercicios terminados a 31 de diciembre de 2009 y 2008:

)
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IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE Variacién
NEGOCIOS 2000 2008 2069/2008
{millones de euros) (%)
Distribucion de gas 3.502 4.406 (20,5
Espafia 1.360 1.711 (20,5)
Latinoamérica 1.959 2.531 {22,6)
ltalia 183 164 11,6
Distribucidn de electricidad 1.870 - -
Espafia 523 - -
Latinoamérica 1.238 - -
ltalia 108 - -
Electricidad 4.446 2718 63,6
Espaiia 3.476 1.808 83,1
Intermacional 970 671 18,3
Up & Midstream 276 284 (2,6}
Mayorista y minorista 6.853 8,220 {16,6)
UF Gas 348 - -
Ofros 425 167 -
Ajustes de consolidacion {2.841) (2.251) 26,2
Total 14.879 13.544 8,9

A continuacién se incluye detalle de] EBITDA por lineas de actividad durante los ejercicios

2009 y 2008:
EBITDA ”’ % s/ ws/  Variacion
(mitlones de 2009 2008 2009/2008
EUI’OS} total total (%)
Distribucién de gas  1.493 37,9 1.389 54,2 7,6
Espafia 827 23,5 g86 34,6 4,6
Latinoamérica 510 13,0 467 18,2 9,2
ltalia 58 1,4 36 1,4 55,6
Distribucion de
electricidad 643 16,3 - - -
Espaia 385 8,8 - - -
Latinoamérica 242 6,1 - - -
Moldavia 16 0.4 - - -
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EBITDA ik % s/ % s/ Variacion
{millones de 2009 2008 2009/2008
EUI'OS) total total (%)
Electricidad 1.052 267 516 20,1 -
Espafia 808 20,5 366 14,3 -
Internacional 246 62 150 59 64,0
Up & Midstream 181 4,6 185 7,2 {22}
Mayorista Y 306 101 465 181  (14.8)
UF Gas 122 3,1 - - -
Otros 50 1,3 10 0,4 -
Total 3.937 100,0 2564 100,0 53,5

(1) EBITDA = Resultado de explotacion + Amortizaciones + Provisiones operativas

6.3. Se incluird la base de cualquier declaracidn efectuada
posicion competitiva,

por el Emisor relativa a su

Se han facilitado en el apartado 6.1 y 6.2 anterior, las bases que fundamentan [as distintas
declaraciones sobre la posicion competitiva de Gas Natural Fenosa incluidas a lo largo del
mencionado apartado.
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7. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

7.1 Si el emisor es parte de un grupo, una breve descripcion del grupo y la posicién del
emisor en el grupo.

Gas Natural es matriz de un grupo de sociedades a efecios de consolidacion contable. En el
siguiente grafico figuran Ias principales sociedades que forman parte del Grupo Gas Natural
a 31 de diciernbre de 2009.
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Si el emisor depende de otras entidades del grupo debe declararse con claridad, junto
con la explicacion de esa dependencia,

No aplicable.

8. INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

B.A1

8.2

incluir una declaracién de que no ha habido ningin cambio importante en las
perspectivas del emisor desde la fecha de sus liltimos estados financieros auditados
publicados. En caso de que el emisor no esté en condiciones de hacer tal declaracion,
deberfa proporcionar detalles de este cambio adverso importante,

Las perspectivas del Grupoe no se han visto alteradas de forma significativa desde la fecha
de sus 0itimos estados financieros auditados publicados.

Informacion sobre cualquier tendencia conocida, incertidumbres, demandas,
compromisos o hechos que pudieran razonablemente tener una incidencia importante
en las perspectivas del emisor, por lo menos para el ejercicio actual.

Desde principios del afio 2009 han concurido elementos de riesgo e incertidumbre en la
econamla general con una previsible calda del ritmo de negocio que pudiera afectar a Ia
sitbacion del Sector Eléctrico y Gasista, si bien no se estima que pueda afectar a Gas
Natural Fenosa en forma distinta que al resto de empresas del sector, y a la fecha de
registro del presente documento, no se estima que pueda tener una incidencia significativa
en las perspectivas del emisor para el actual gjercicia.

9. PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS

La Sociadad ha optado por no incluir ninguna previsién o estimacion de beneficios.

10. ORGANOS DE ADMINISTRACION, DE GESTION Y DE SUPERVISION

10.1 Nombre, direccion profesional y cargo en el emisor de las siguientes personas, indicando
las principales actividades desarrolladas fuera del emisor, si éstas son importanies con
respecto a ese emisor:

a) miembros de los Grganos administrativos, de gestién o de supervision;
b) socios comanditarios, si se trata de una sociedad comanditaria por acciones;

(i) Miembros del drgano de administracion

La Administracién de Gas Natural corresponde a un Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracion de la Sociedad estad compuesto por &l nimero de Consejeros que
determina la Junta General dentro de los limites fijados por los Estatutos Sociales. La Junta General
celebrada el 23 de junio de 2003 establecié en diecisiete (17) el nimero de miembros del Consejo
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de Administracién de Gas Natural. Actualmente, el Vicesecretario del Consejo de Administracion,
que actia de Secretario en funciones, no tiene la condicion de Consejero.

Los miembros del Consejo de Administracion de la Socledad a la fecha del presente Documento de
Registro, as! como sus cargos en el seno del Cansejo, el caracter de dichos cargos y las direccionas

profesionales, se detallan a continuacion;

FECHADE

CARACTER DEL DIRECCION
CONSEJERO NOT;:(F;;T_IEWD CARGO CARGO PROFESIONAL
D. Salvador Gabarrd _— . N Placa del Gas, 1
Sarra 23 de junio 2003 Presidente Ejecutivo 08003 Barcelona
Paseo de la
D. Antonio Brufau Niubé | 16 de junio de 1989 | Vicepresidente | Dominical Castellana, 278,
28046 Madrid
D. Rafael Villaseca . Consejero N Placa det Gas, 1
Marco 20 de abril de 2005 Pelegado Flecutivo 08003 Barcelona
. . Paseo de Gracia
2 i?g?faezg’%?”tar 8-} 27 de junio de 1991 Vocal Dominical @ 39,1°, 08007
q Barcelona
Avenida Patsos
; . X Catalans, 25-51,
D. José Arcas Romeu 7 de abril de 2006 Vocal Independiente 08950 Esplugues de
Liobregat Barcelona
10 de marzo de s W) Placa d'Antoni Maura
D. Narcls Serra Serra 2009 Vocal Bominical 6, 08003 Barcelona
D. Demetrio Carceller o @) P® de la Habana, 172
Arce 21 de mayo de 2008 Vocal Dominical 28036 Madrid
- Avenida de Bajamar
D. SBantiago Cobo Cobo 16de dzl%lggt bre de Vocal independiente | s/n, 11500 Puerto de
Santa Maria, Cadiz
D. Carlos Kinder . =) P*® (3arcia Faria, 17,
Esginosa 20 de abri de 2005 Vocal Dominical 08005 Barcelona
- . N . Av, Libertad, 1,
E;E“T:gano Lopez 23 de junic de 2003 Vocal independiente 20004 San Sebastian
- Avenida Pedralbes,
I\Dﬂla?rirc!lgsn Losada 18de dé%lgg'lbre de Vocal Independiente 60-62, 0B0O34
Barceiona
D. Juan Marfa Nin 2% de mayo de 2008 Vocal Dominical @ Av. Diagonal, 621,

Génova

08028 Barcelona
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FECHA DE "
CARACTER DEL DIRECCION
CONSEJERO NOhlleBlml‘:'lnlﬁi;lTD CARGO CARGO PROFESIONAL
Paseode la
]E’na';:ﬁ’l"g" Ramirez | 25 ge abril de 2005 Vogal Dominical ® | Castellana, 278,
28046 Madrid
D. Joan Rosell - s (@) Rda. Gral Mitre, 126
Lastortras 26 de junio de 2009 Voca) Dominical 08021 Barcelona
, P? de la Castellana,
ﬂ'aﬁ’i‘lfasuarez delezo | 54 de abril de 2010 Vocal Dominical 278
28046 Madrid
Avenida Diagonal
D. Migue! Valls Maseda 20 de abril de 2005 Vocal Independiente 452 080%6 @
. . N~ . Manuel de Falla, 2
D. Ramon Adell Ramén 18 de junio de 2010 Vocal independiente 08007 Barcelona
D. Felipe Cafiellas 19 de marzo de Vicesecretario ) Placa del Gas, 1
Vilalta 1997 no Consejero 08003 Barcelona

(1) A excepcion de D. Ramoén Adall Ramén que fue nombrado por cooptacion en el Consejo de
Administracién de 18 de junio de 2010, las fechas de nombramiento inicial de cada Consejero se
refieren a la Junta General de Accionistas en la que se acordd por primera vez cada uno de los
correspondientes nombramientos.

{2) Promovido por Repsal YPF.
(3) Promovido por Criteria CaixaCorp, S.A.
{4) Promovido por Caixa d'Estalvis de Catalunya,

Datos sobre la preparacion y experiencia pertinentes de gestidn
Seincluye a continuacion un cuadro explicativo que contiene la descripcion del perfil de cada uno de

los Consejeros de Gas Natural, asl como del Vicesecretario, en lo que respecta a su preparacion y
experiencia de gestion.
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Nombre Poarfil

B. Salvador Gabarré Serra Doactor ingeniero Industrial por la Universidad Pelitéenica de Cataluiia y titulado
por 2l IESE. Tras un periodo de un afio en Perfumeria Parera, S.A., ingresé en
Compaiila Roca Radiadores, S.A., donde después de pasar por diferentes
cargos fue nombrado Direcior General de Produccion en 1968 y Gerente en
1674. En oclubre de 2004, fue nombrado Prasidente del Grupo Gas Natural; sf
blen, habla sido Consejero de Gas Natural desde junic de 2003. Actuaimente es
Prasidente del Consejo de Administracién de GAS MATURAL SDG, S.A. y de su
Comisién Ejecutiva.

D. Antonio Brufau Niubho Licenclada en Ciencias Econémicas por la Universidad de Barcelona y Master
nar &l [ESE. Inicid su trayectoria profesional en Arthur Andersen, donde llegé a
ser Socie Director de Auditorfa. En 1988 ingresé en “la Caixa® como Director
General Adjunto. Enfre 1999 y 2004 ocupod el cargo de Director General del
Grupo *la Caixa". En julio de 1897 fue nombrado Presidente del Grupo Gas
Natural. Pesde 1996 y hasta su nombramiento comeo Presidente Ejecutive de
Repsal YPF, S.A, el 27 de oclubre de 2004, fue miembro del Consejo de
Administracién de dicha compafifa petralera. Ha formado parte de distintos
Consejos de Administracion, como ios de Suez, Enagas, Abertls, Aguas de
Barcelona, Inmaobiliarla Colonial, y Caixa Holding (ahora Criteria GaixaCaorp), asl
come de CaixaBank France y de CaixaBank Andorra. En julio de 2002 fue
nombrade Presidenie del Circulo de Economla de Barcelona carge que ocupd
hasta julla de 2005 y hasta diclembre de 2005 fue &l 1inico miembra espafol &n
el Comité Ejecutivo de la Camara de Comercio Internacional (ICC). Asimismo ha
sido Presidents de Comupet Madrid 2008. Actualmente es Presidente Ejecutivo
de Repsol YPF, Vicapresidents de GAS NATURAL SDG, S.A. y de su Comisién
Ejecutiva, voczl de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, Presidente
de YPF, S.A. y de la Fundacion Repsol. Asimismo es Miambro del European
Round Table of Industriaiisis {ERT), Miembro del Consejo Asesor de la
Confederacion Espafiola de Organizaciones Empresariales (CEOE), Miembro
del Consejo Asesor Empresarial del Real instituto Elcano, Miembro de a
Asamblea General de The American Chamber of Commerce in Spain, Miembro
de Ia Asoclacién Espaiiola de Directivos y del Circulo de Ecenamla.

D. Rafael Villaseca Marco ingeniero indusirlal especializade en QOrganizacidn Industrial per la Universidad
Pelitecnica da Catalufia y MBA par IESE, de |z Universidad de Navarra. Con
anterioridad ha sido Consejerc de Gas Natural SDG, S.A., Cansejere Delegado
del Grupo Panrice, Presidente de Tineles y Accesos de Barcelona, S.A.,
Presidente de Tinel del Cadl, S.A.C., Presidente de Gestion de Infraestructuras,
S.A,, Presidente del Grupo INISEL (hoy Grupo INDRA), Consejera Delegado de
Nueva Moniafia Quijano, S.A. y Consejerc de Amper, S.A. También ha sido
Presidente de la Asociacidn de Antiguos Afumnos del IESE. Actualmente es
Consejero Delegado de GAS NATURAL SBG, S.A. y miembro del Cansejo de
Administracion v de la Comision Ejecutiva desde abril del 2005.

D. Ramon Adell Ramaén Licenciado y Doctor en Ciencias Econdmicas y Emprasariales por [a Universidad
de Barcelona, Licenciado en Derecho por la Universidad de Barcelona. Auditor-
Censor Jurado de Cuentas por el Instituto de Censores Jurados de Cuentas de
Espafia y Analista Financiero. Catsdritico de Economia Financiess y
Contabilidad en el Depatamento de Ecenomia y Organizacion de Empresas de
la Universidad de Barcelona. A lo largo de su carrera profesional, ha ocupado
cargos directivos en diversas empresas, farmando parte del eguipe que
promovie la creacién v desarrollo de los Mercados de Futuros y Opciones en
Espafa. Tambian es Presidente de la Asociacion Espafiola de Directivas (AED)
¥ Vicapresidente de la Confederacion Espefiola de Directivos y Ejecutivos
(CEDE). Ha publicado diversos libros y numerosos articulos schre temas
relacionados con la economia de la empresa y con la gestién directiva. £s
miembro del Consejo de Adminisiracion de GAS NATURAL SDG, S5.A. desde
junie de 2010,
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D. Enrique Alcantara-Garcia
Irazogui

Abogado del Estado en excedencla. Fue el representante de fa Autoridad
Portuaria de Baraelona, asimismo fuz Vicepresidente de "a Caixa" desde 1991
hasta 2003. Actualmente es Secretario de la Fundacidn para la Universilat
Oberta de Catalunya, siendo miembro de su Consejo Asesor y de su Comislan
Permanente. Es miembro del Consejo de Adminisiracion de GAS NATURAL
SDG, S.A. desde junio de 1991.

D. José& Arcas Romeau

Doctor ingeniero Industial por 1a Universitat Politéenica de Catalunya. Ha
ocupado los cargos de Presidente y Director General de Nestle Espaiia, S.A. y
de Presidente del Conselc de Administracion de Nestlé Portugal, SA.
Asimismg, as miembro de la Camara de Comercio de Barcelena y miembra del
Consejo de Administracion de Fira de Barcelona, Presidente de la Fundacld
Empreses [Q8S y de la Fundacia BCN Formaclo Professional, entre atros cargos.
Es miernbro del Consejo de Administracidn de GAS NATURAL SDG, S.A. desde
Junio de 2005 y Prasidente de 1a Comisién de Nombramientos y Relribuciones.

D. Narcis Serra Serra

D. Narcis Serra | Serra es Jicenciado en Clencias Econdmicas por la Universidad
de Barcelona, dostor en Ciencias Econdmicas por la Universidad Autonoma de
Barcelona y Honorary Fellow de ta London Scheol of Economics. Ha sido
miembro del Consejo de Administracién de Gas Natural desde abril de 2008, en
representacion de Caixa d'Estalvis de Catelunya y desde enero de 2009 es
Consejero a iltule personal. Fue director de la seceidn estadfstica de la Camara
de Comercio de Barcelona (1965), Consejero de Politica Territerlat y Obras
Piblicas det Gobleme de la Generalitat (1977-1979), Alcalde de Barcelona
(1979-1982), Ministro de Defensa (1982-1891), Vicepresidente del Gobiemo
(1991-1995) y Diputado per Barcelona en e! Congreso {1986-2004). Desde
marzo de 2005 es Presidente de Caixa d'Estalvis Catalunya.Es miembro del
Consejo de Administracion de GAS NATURAL SDG, S.A. desde enero de 2009,

D. Demetrio Carceller Arce

Llcenclade en Ciencias Fmpresariales por la Universidad Complutense de
Madrid y MBA por la Universidad de Duke, Durham, Carclina del Norte, en la
especialidad de finanzas. Inicid su singladura profesional en Banco Santander
de Negocios, pasando a Mckinsey & Co. y formando posteriormente parte de los
Consejos de Administracidn de distintas compafilas como Gas Asturias, S.A,,
Hidroeléctrlca del Cantabrico, S.A., Intercontinental Quimica, S.A., Compaiiia
Espafiola de Petrbleos, S.A., Aflantica de Petrogas, S.A. e Inmushiss del
Archipiglago, S.A. Es miembro del Consejo de Administrzcion de GAS
NATURAL SRG, S.A. y de [a Comision Ejecutiva desde junio de 2007,

P, Santiago Cobo Cobo

Diplomado en Alta Direccion de Empresas per el Instituto Intemacional San
Telmo de Seviila. Profesional del sector hotelero con mas de 34 afios de
experiencla. Gestiona diversos establecimientos hotgleros en Puerio de Sanla
Marla (Cadiz). Ha sido Presidente de la Confederacion de Emprasarios de la
provincia de Gadiz desde 1992 hasta 2001. Durante esos afios fue Vocal de la
Junta Directiva de la Confederacién Espafiola de Organizaciones Empresariales
(CEOE) y del Comité Ejecutivo de la Confederacion de Empresarios de
Andalucla {CEA), miembro del Consejo Empresarial de Turismo de Andalucia y
Vocal del Consejo Promotor de Turismo del Ministerio de Economla y Hacienda,
Es Presidente de Honor de la Confederacion de Empresarios de la provincia de
Cadiz. Es miembro del Consgjo de Administracion de GAS NATURAL SDG,
S.A. y de la Comisign Ejecutiva desde diciembre 2002,

D. Carlos Kinder Espinosa

Licenciado en Ciencias Econdmicas por la Universidad de Barcelona. Fundador
y sacio de GTD Ingenierfa de Sistemas y de Sofiware, 5.A., ha sido su
Presidente desde su constitucion, en 1987 hasta el afo 2000, aio en &l que
asumié el cargo de Consejero Delegadn que desempefia en la acivalidad. Ha
sido promator de diversas compafias y ha formado parte de diversos Consejos
de Administracion. Ha sido Director Gerente de la saciedad de capital riesgo
Proslsa (1987-1936) y coordinador del Area de Promacion Econérnica de la
Diputacion de Barcelona (1993-1996). Es miembro de! Consgjo de
Administracién de GAS NATURAL SDG, S.A. y dz I2 Comisidn Ejecutiva desde
enero de 2005 y miembro de |la Comision de Auditorfa y Conlrol desde junic
2009,
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0. Emiliano Lépez Achurra Abcgada. Diplomade en Estudios Europecs por el Colegio de Europa v estudios
internaclonales por el Institule de Estudios Politicos de Paris. En su vertiente
académica bz sido profesor de la Universidad del Pals Vasco, ha impariido e
imparte diferentes cursos sobre cuestiones de estrategia Internacional y dereche
comunitario en la Universidad de Deusto, Universidad de Pau, Institulo Nacional
de Administracidn Piblica e Instituto Vasco de Administracién Publica. Es
consejero dei Instituto Vasco de Competitividad adscrito a la Universidad de
Deusto. Presidente del Consejo Asesor del Observatario de Servicios Piblicos y
Libra Corppetencia de |z Universidad del Pals Vasco y Patrone de |a Fundacion
Novia Salcedo. Ha side Censejero det Consejo de Administracidn de |a Caja de
Ahorros Provinclal de Gipuzkoa (1987-1988), de la Kufxa (1989-1992) vy
Secretario-Consejere de Improguisa (1889-1933). En la actualidad es Consejero
de Petronor desde 2005. Es socio de una socledad de profesionales del
Derecho con sede social en el Pals Vasco y oficinas en Donostia, Bilbao,
Bayonne-Biarritz, Paris, Madrid y Bruselas. Asimisma, es socio de diferentes
saciedades mercantiles en el dmbito de la asesorla medioamblental y las
energias limpias que realizan diferentes tabajos de asesarfa en el ambito
espaiiol e internacional. Es miembro del Consejo de Administracion de GAS
NATURAL SDG, §.A. desde junio de 2003,

D. Carlos Losada Marrodan Docter en Direccién y Administracion de Emprasas y licenciado en Derecho por
la Universidad de Barcelona, licenciado en Direccién y Administracian de
Empresas y Master por ESADE y Diplomado por la Universidad de Harvard.
Director General de ESADE, tieme una ampliza experiencia empresarial,
académica y en la Administracidor, y ha desempefiado puestos de
responsabifidad en el &mbito internacional. Ha mantenido siempre una estrecha
vinculacién con organizacicnes no gubernamentales. Es ademéas auvfor de
numerosos libros v trabajos de investigacion. Es profesor del Departamente de
Pollica de Empresa de ESADE, especialista en 1a funcién directiva, estrategia
empresarial y gestidn piblica. Es miembra del Consejo de Administracion de
GAS NATURAL 5DG, S.A. vy de 1a Comisidn Ejecutiva desde diciembre de 2002,
D. Juan Maria Nin Génova Licenciado en Derechoe y Abogado-Econemista por |la Universidad de Deusto y
Master of Laws por la London School of Economics and Political Sciences, Ha
sido Director de Programas con e! Ministerio para las Relaciones con las
Comunidades Europeas, Director en Banca Internacicnal y Corporativa del
Banco Hispano Americano, Director General y Territorizl de Cataluiia del Banco
Central Hispana, Director General de Banca Comercial y Miembro de la
Comision Directiva del Banco Central Hispano, Director General de Banca
Comercial y de Empresas del Santander Central Hispano y Miembro de su
Comisidn Directiva y Consejero Delegado del Banco de Sabadell y Presidente
de fa Comision de Polliica Econdmica de la C&mara de Comerclo de Barcelona.
Actualmente ostenta el casgo de Director General de Caixa d’Estalvls | Penslfons
de Barcelona ("la Caixa"} y Consejero de diferentes compaiilas del Grupa “la
Ceixa". Es miembro del Consejo de Administracion de GAS NATURAL SDG,
S.A. desde enero de 2008.

9. Fernando Ramirez licenciado en Ciencias Econdmicas y Empresarales por la Universidad de
Mazarredo Madrid y Censor Jurado de Cuenias. Tiene una amplia experiencia como
auditor. Ha sido Socic Directer de Arthur Andersen, Consejero y Vicepresidente
de la Comisién Naclonal del Mercado de Valares (CNMV) v Subdirector General
y Director General Adjunto de “la Caixa”, ast como Presidente del Mercado
Espafiol de Futuros Financieros (MEFF). Fue Consejero de Gas Natural desde
junio 2003 hasta enero de 2005. Actualmente es Director General Econdmico
Financiera de Repsal-YPF. Es miembro del Consejo de Administracidn de GAS
NATURAL SDG, 5.A. desde abril de 2005 y vocai da la Comision de Auditorfa y
Cantral.
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D. Joan Rosell Lastortras ingenlerz Industrial por a Universitat Politéenica de Barcelona. Ha ocupado la

direccion general de Juguetes Congost y 1a presidencia de Enher (1996-1999),
de Fecsa-Enher {1899-2002) y de Corparacion Uniland {2005- 2008). Tambign
ha sido miembro del Consejo de Administracian de Sociedad General de Aguas
de Barcelona, de Endesa ltalia y de Endesa.S.A. En la actualidad es Presidents
de OMB, de Sistema Integrados para la Higiene Urbana y de Congast Plastic,
también es Consejero de Criteria CaixaCorp, de Port Aventura, y vocal del
Consorcie Zona Franca de Barcelona, Asimismo, es Presidente de Fomento dal
Trabajo Nacional, del Instituto de Loglstica Internacional, Pairono de la
Fundacibn FC Barcelona, Vicepresidente de la Confederacion Espaficla de
Organizaciones Empresariales {(CECE), miembro de la Mont Pelerin Sociely. Es
miembro del Consgjo de Adminisiracian de GAS NATURAL SDG, S.A. desde

junia de 2009.
D. Luis Suarez de Lezo Licenciado en Dereche por la Universidad Complutense de Madrid. Abogado del
Mantilla Estado (en excedencia). Abogado especlalizado en Derecho Mercantil y

Adminlstrativo. Fue Director de Asunios Jurldicos de Campsa hasta el final del
monapalic de petréleas y ha sjercido como profesional liberal, singularmente en
el sector de la energfa. En la actualidad, es Secretario General y Consefero de
Repsol YPF y vocal de su Comisién Delegada, Conselero de YPF, S.A. ¥ de
Repsol-Gas Natural LNG, S.L., Vicepresidente de [a Fundacién Repsol y
miembro de la Comision de Medioemhiente y Energla de la Camara de
Comercio Intemacional {ICC). Es miesmbra del Consejo de Administracion de
GAS NATURAL 5DG, S.A. desde febraro de 2010.

D. Miguel Valls Maseda Licenciado en Ciencias Econémicas por fa Universidad de Barcelona, Masler en

Gestion Gerencial por la Escuela de Alta Direccidn y Administracidn (EADA) v
diplomade en Direcclon de Empresas por el IESE. Actualmente es Presidente
de la Camhbra Cficial de Gomerg, Industria | Navegacld ds Barcelona, Presidenta
del Consell de Cambres de Catalunya y Vicepresidente del Censejo Superior de
Céamaras de Espafia. Es miembro del Consejo de Administracion de GAS
NATURAL SDG, 5.A. desde enero de 2005, Presidente de la Comisién de
Auditorla y Contral v vocal de la Comisidn de Nombramientos y Retribuciones.

D. Felipe Canellas Vilalta Licenciado en Derecho per la Universidad Central de Barcelona y Abogado en

ejercicio, se integré en &l Grupo Gas Natural en 1974, Ha sido Secretario del
Consejo de Administracion y Director Corporative de fos Servicios Juridicos de
Gas Natura) asl como Vicesecretario del Consejo de Administracion de Enagés.
Desde 20085, en su condicidn de Vicesecretario del Consejo de Gas Natural,
actia como Secretario en funciones. Es Secretario de la Comisidn Ejecutiva y
de las restantes Cornisiones del Cansejo. Desempedia asimismo el cargo de
Secretaric del Patronate de Ja Fundacidn Gas Natural. Ha sido miambro del
Consejo de diversas Compaiilas gasistas, siendo en la actualidad Secretarlo de
Natural Re, S.A. y de Gas Natural International Limited.

Naturaleza de toda relacion familiar

No existe relacion familiar alguna entre las personas a las que se ha hecho referencia en este
subepigrafe, de acuerdo con la definicion de “familiares proximos™ prevista en la normativa
aplicable sobre operaciones vinculadas (ORDEN EHA/3050/2004, de 15 de septiembre, sobre la
informacion de las operaciones vinculadas que deben suministrar las sociedades emisoras de
valores adrnitidos a negociacion en mercados secundarios oficiales).

Nombres de lodas las empresas v _asociaciones de las que los miembros del drgano de
administracitn havan sido, en cualguier momento de los cincg afios anteriores, miembra de los
drganos de administracion, de gesfion o_de supervisién, o socio, indicando si esa persona sigue
siéndolo:

A continuacion se detallan los cargos actualmente vigentes desempefiados por [0s Consejeros
de la Sociedad. Aquellos cargos que no se desempefian en la actualidad, pero sl en los dltimos
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nsejeros integrada en el subapartado anterior

“Datos sobre experisncia y preparacion pertinentes en la gestion”.

D. Salvador Gabarré Serra

EMPRESA! ASOCIACION

CARGO

"la Caixa"
Fundacidn Gas Natural

Fundacld la Caixa

Vicepresidente Primero
Presidenta

Vicepresidenta

Criteria CaixaCoip, S.A. Conssjero
D. Antonio Brufau Niubé
EmPRESA! ASOCIACION CARGO
Repsol YPF, S.A. Presidente
YPF, S.A. {sociedad cotizada en la Bolsa de
Comercio de Buenos Aires y en la Belsa de Prasidente
Muava York)
Fundacién Repsol Presidente
D. Rafzel Villaseca Marco
EMPRESA! ASOCIACION CARGD
Gas Natural Aprovisionamizantos SDG, S.A. Presidente
Repsol-Gas Natural LNG, 5.5, Presidente

Fomente Trabajo Nacionai

Vocal del Consejo Asesor

b. Enrique Alcantara-Garcia lrazoqui

EMPRESA! ASOCIACION

CARGO

Universitat Oberta de Cataiunya

D. Jusé Arcas Romen

Secretario, miembro del Consejo Asesor y de su
Comisidén Permanente

EMPRESA!/ ASOCIACION

CARGD

Camara Oficial de Comercie Industria i
Navegacio de Barcelona

Patronat Fundacié Empresa i Cigncia
Centre d'Ecancmia Industrial

Fira de Barcelona

Alimentaria

Barcelana Tecnologlas de 1a Alimentacién
Fomento del Trabajo Naclonal

Miembro del Pleno/Presidante /Comistén Formacion/
Miembro Consejo Asesor Est. Liotia

Vocal

Membre Consell de Direccid

Miambro del Consejo de Administracion

Vicepresidente
Presidente

Vocal Consejo Consultiva
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EMPRESA! ASOCIACION CARGO
Caixa Catalunya Presidente
Volja Plus, 5.L. Presidente

Applus Tachnologies Holdings, S.L.
Telefénica Chile
Telecamunicaciones de Sae Paulo
Teiefdnica Internacional, S.A.U.
Fundacidn Caixa Catalunya
Fundacién CIDOB

Fundacidn 1BEI

Museu Nacional d"Art de Catalunya
Fundacién Consejo Espafta-EEUU
Escuela Superior de Misleca Relna Sofia
Fundacion Pasqual Maragalt

Viceprasidente
Viceprasidente
Cansejero
Conselera
Presidente
Presidente
Presidente
Presidente del patronato
Miembro del patranato
Miembro de! paironato
Miembro del patronato

D. Demetrio Carceller Arce

EMPRESA] ASOCIACION CARGD
S.A. Damm Presidente
Corporacién Econdmica Damm, S.A. Presidente
Disa Corporacion Petralifera, S.A. Fresidente
Disa Penlnsula, S.L.U. (ex-Shel) Prasidente
Sacyr-Vallehermoso, S.A, Consejero
Compaiiia Logistica de Hidrocarburos GEH, S.A, Consejero
Ebra Puleva, S.A. Consejero

D. Santiage Cobo Cobo
EMPRESAS ASOCIACION CaRGO

El Manantial de Informacidn, S.L.
Cfla Turistica Santa Marla, S.A.

Abaque Hotelera, S.A.
Donald {nversiones, S.LC.AV, 5.A.

Administrador Unica

Consejerc y Apederado

Consejero, Director Gerente

Presidente
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D. Carlos Kinder Espinosa

EMPRESA! ASOCIACION

CARGO

GTD Ingenierfa de Sistemas y de Software, 5.A. Censelero Delegado

GDI Proyectos y Montajes, S.A.

Administrador

Areshank, S.A. Consejero
INAER Inversiones Aéreas, S.L. Consajero
Volja Plus, S.L. Consejera
Libertytown Consejero
Port Aventura Eniertainment, S.A. Conselero
B. Emiliano Lopez Achurra

EMPRESA! ASOCIACION CARGO
Asociacién Euro-Defi Espaiia Presidents
LBR. Internacianal . Socio
Patraleos del Norte, 8.A. (Petronor} Consejero
international Bask Consulting, S.L. Sacio
Desarrollo Proteccion Amblental, S.L. Socio
Internacional, S.L. Socio

IBK, Asesores Juridicos asociados
Fundacién Novia Salcedo

Instituto Vasco de Competitividad

Socio Principal
Patrono/Consejero

Consejero

D. Carlos Losada Marrodan

EmPRESA! ASOCIACION

CARGO

Fundacion ESADE
Universidad Raman Lull

Casa Asia

Directar General

Vocal del Consejo Ejecutive y Vocal de la Junta
Académica

Miembro det Consejo Asesor

Patranato de la Fundacidn Empresa y Socledad Miembra def Consejo Asesor

Unijes {Universidad Jesuitas}

Furdacién para el Desarrolio Empresarial y Social

{ESADE en Argentina)

Fundacid Princep de Girona

Community of European Management Schools

(CEMS)

Presidente de la Comisién de Postgrados, Miembro de
la Comisién Parmanente, Miembro del Pleno

Presidents
Miembro dal Consgjo Asesor

Mismbro del Sirategic Board

AACSB (American Association of Collegiate Miembra del MAC (Maintenance of Accreditation

Schools of Business}
HEC School Management, Paris

Commitlse}
Miembro det Consejo Asesor {Advisory Board)

S
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Presidente de la Comisidn de Estrategia

D. Juan Marfa Nin Génova

EMPRESA! ASOCIACION

CARGO

Universidad de Deusto
Fundacidp Federico Garcla Lorca
APD

Clrculo Ecuestre

Fundacion Consejo Espafa-Estados Unidos
Grepo Econdmico del Foro Esparia-China
Federaclé Catalana de Calxes d'Estalvis
Criteria Caixacerp, S.A.

Fundacidn “la Caixa”

SegurCalxa Holding

Repsol-YPF, 5.A.

Banco BPI, 8.A,

Grupa Financiero INBURSA

Erste Bank

Deusto Business School

Fundacién de Esada Business Scheal

Fundacion Consejo Espafa-India

Fundacitn CEDE (Confederacion Espaiiola de

Miembro del Consejo de Gobierno
Patrana

Miembro del Consejo Rector
Miembro de la Junta Directiva

Patrone
Miembro
Becretario
Vicepresidente
Vicepresidente
Consejerc
Consejero
Consejero
Consejero
Miembro Consejo de Vigilancia
Miembro
Patrono

Vicepresidenta

Diractives y Ejecutivos) Patrono
Comisién de Politica Econdmica de 1a Camara de
Vocal
Comerclo de Barcelena
P. Fernando Ramirez Mazarredo

EMPRESA/ ASOCIACION CARGO

Repsal-YPF Director General Econdmicc-Financiero
D. Joan Rosell Lastortras

EMPRESA/ ASOCIACION CARGO
oMB Presidenta
Sistemas Integrados para [a Higlene Ushana Presidente
Congost Plastic Presidente
Criteria CaixaCorp Consejero
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Port Aventura Consejero
Consorcio Zona Franca de Barcelona Vocal
Femento def Trabajo Nacional Presidente
Instituto de Loglstica Internacicnal Presidents
Fundacién FC Barcelona Patrono
Confederacion Espaiicla de Organizaciones - .
Empresariales (CEOE} Vicepresidente
Mont Pelerin Society Miambro
D. Luls Suarez de Lezo

EMPRESA! ASOCIACION CARGO
Repsol YPF, 8.A, Consejero
YPF, 8.A. (sociedad cotizads en 1a Bolsa de Consejero
Comercio de Buenos Aires y en |a Bolsa da Nueva
York) Vicepresidente
Fundacion REPSOL YPF, S.A. Consejero
Repsol-Gas MNatural LNG, S.L.
Comision de medicamblente y Energlz da la Miembro
Camara de Comercio [ntermacional (ICC)

0. Miguet Valls Maseda

EMPRESA! ASOCIACION CARGO
Fichet Sistemas y Sertvicios, S.A. Consejero
Fichet Industria, S.1. Presidenta
Saba Aparcamientos, S.A. Consejero
Emergia Consejero
Copisa

Mutual Midat Cyclops, Mutua de Accidentes de
Trabza]o y Enfermadades Profesionales de la
Seguridad Social n° 1

Camara de Cornercio Intarnaclonal, ICC

Cambra Oficial de Comerg, Indiistria | Navegacid
de Barcelona

Cambres de Comerg de Cataiunya

Fira de Barcelona

Consejo Supetior de Cémaras de Espafia
SegurCaixa Holding

Eurochambres

Vocal Consejo Asesor

Presidente

Prasidente del Comité Espaiiol

Presidente

Presidente
Vicepresidente
Vicepresidenie

Consejero

Vicepresidente

D. Ramén Adell Ramoén
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EMPRESA! ASOCIACION CARGO
Polne, S.L. Consejero
Electradomésticios Taurus, S.L. Consejero
Inermas Nets, 8.A. Consejero

Atos Origin Esparia, 8.A. Miembra del Consejo Asesor

CRF, S.A. Miembro del Consejo Asesor
Eos Risg, S.A. Miembro del Censejo Asesor
Asociacidn Espaiiola de Directivos (AED) Presidente
Confederacion Espaficla de Directivos (CEDE) Vicepresidente
{CEDE(CEDE{CEDE)EjscutivosEjecutivas {CEDE)

Fundacion CEDE Vicepresidente

Asimismo, se detalla la informacion sobre barticipaciones relevantes de los miembros del
Censejo de Administracion de Gas Natural en e} capital de entidades que fengan el mismo,
analogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto social, tanto de la
Sociedad como de su Grupo, y que han sido comunicadas a la Sociedad hasta la fecha del
presents Documento de Registro.

Nimero de acciones y porcentaje en:
ADMINISTRADORES Y CARGO EN Gas REPSOL ReD IBERDROLA
OTRAS SOCIEDADES CON ENAGAS, ENDESA, | IBERDRO | ELECTRICA RENOVABLES,
NATURAL YPF,
ANALOGA O COMPLEMENTARIA SDG. S.A S.A. S.A S.A. LA S.A, o A S.A.
ACTIVIDAD i e ORPORACIO
0. Salvador Gabarro Serra
Vocal Consefo Administracion de
Enagas 3.000 14.371 ) ) 71.604 10,502
{0,000) {0,001) {0,001) (0,008}
Vicepresidenie da “la Caixa"
Consejero de Criteria CaixaCom,
D. Antonio Brufau Niubé
Presidente Ejecutivo de Repsol 74612 R 208.621 _ :
YPE (0,008) (0.017)
Presidente de YPF
B. Rafael Villaseca Marco
Presidente de Gas Natural
; . 12,008 356 646 859 2.544
Aprovisionamientas SDG, 5.A. (0,001} (0,000) (0,000) (0,000} (0.000)
Presidente de Repsol-Gas
Natural LNG, S.L.
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Niimero de acclones y porcentaje en;
ADMINISTRADDRES Y CARGO EN Gas RESSOL RED IBERDROLA
OTRAS SOGIEDADES CON ENAGAS, ENDESA, | IBERDRO ELEGTRICA RENGVABLES,
NATURAL YPF,
ANALOGA O COMPLEMENTARIA S0G. S.A S.A, S.A S.A. LA S.A. G " 5.A.
ACTIVDAD e e ORPORACI
D, Juan Marfa Nin Génova
Consejero ds Criteria CaixaCorp, 144 . 242 _ }
S.A. {0.000) {D,000)
Consejaro de Repsol YPF.
630 . -
D. Santiago Cobo Cobo (0,000) - 500 - -
1.856
(0,00} 3
D. Carlos Losada Marrodan (") 12.108 - - - -
(@,001)
D. Fernando Ramirez
Mazarredo 260 i 200 n A B
Direcior general Econdmico- (0,000) (b,000)
Financiero Repscl YPF.
. . 5.206 -
D. Carlos Kinder Espinosa (0.001) - - - -
7.660 )
D. Enrique Alcantara-Garcia (0,000) } } . 7.459
Irazoqui ("} 20.000 {0,000)
(0,002)
B. Narcls Serra Serra 26 (0,000) - - - -
D. Emiliano Ldpez Achurra G0 (0,000) - - - - -
6.306 -
D. Miguel Valls Maseda (0,007) - - - -
D. Ramdn Adell Ramoén 160
- 5.228
D. José A 6.975 8000 (0.000)
. José Arcas Romeu (0.001) - - - (0,000)
. 2.6GCO
D. Demetrio Carceiler Arce (0.000) - - - -
'D. Joan Rosell Lastortras - - - - -
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Numero de acciones y porcentaje en:
ADMINISTRADORES Y CARGO EN Gas RepgoL RED IBERDROLA,
OTRAS SOCIEDADES CON NATURAL ENAGAS, YPE ENDESA, | IBERDRO | ELECTRICA RENOVABLES,
ANALOGA O COMPLEMENTARIA SDG S.A S.A. 8 A’ S.A. LASA, . S.A.
ACTIVIDAD = - CORPORACIO

D. Luis Sudrez de Lezo
Mantilla 17.530 1.665 -

Consgfero da Repsal YPF, S.A. ¥ (0.002) (0,000)
Consefemn de Aapsol-Gas

{*} Acciones indirectas.

Cualquier condena en relacién con delitos de fraude por lo menos en los cinco afios anferiores;
datos de gualquier guiebra. suspension de pagos o liquidacién con las que estuviera refacionada
por lo menos durante los cinco afios anteriores; detalies de cualguier incriminacién piablica oficial
V/o sanciones por auforidades esfatutarias o requladoras {incluidos los organismos profesionales
designados) v si ha sido descalificada alguna vez por un fribunal por su acluacién comeo miembro

de los 6rganos de administracién, de gestidn o de supervision_de un emisor o por su actuacion
en la gestion de los asuntos de un emisor durante por lo menos los cingco afios anferiores

De acuerdo con la informacion suministrada a Gas Natural por los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad, se hace constar que ninguno de elles (i) ha sido condenado en
relacion con delitos de fraude por lo menos en los cinco (5) dltimos afios anteriores a |a fecha de
aprobacion del presente Documento de Registro; (ii) esté relacionado con cualguier concurso o
liquidacion de una sociedad mercantil en la que actuara como miembro de! Consejo de
Administracién o como alto directivo en los cinco (&) Gliimos afios anteriores a la fecha de
aprobacion del presente Documento de Registro, salvo por lo que respecia al proceso de
liguidacion de la sociedad Comupet Madrid 2008, S.L. una vez cumplido vy agotado el objeto
secial, de la que D. Anfonie Brufau Niubd fue Presidente del Consejo de Administracion y D.
Salvador Gabarrd Serra fue miembro del Consejo de Administracion; (iii} ha side incriminado
publica y oficialmente y/o sancionado por las autoridades estatutarias o reguladoras (incluidos
los organismos profesionales designados) o descalificado por fribunal alguno por su actuacion
come miembre de los drganos de administracion, gestidn o supervision de un emisor o por su
actuacion en la gestion de los asuntos de un emisor al menos en los cinco (5) Glimos afos.

(i) Miembros de los 6rganos de gestion y supervisién

Las reglas de organizacidon y funcionamiento de Jas distintas Comisiones del Consejo de
Administracion se encuentran contenidas en el Capltulo V del Reglamento de Organizacion vy
Funcionamiento de! Consejo de Administracion de la Socledad (el Reglamento del Consejo de
Administracion).

A continuacion se incluye [a composicion de las distintas Comisiones del Consejo de Administracian
a la fecha del presente Documento de Registro:
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Comisién Ejeculiva

NOMBRE CARGO
D. Salvador Gabarré Serra Presidente
. Antonio Brufau Niubo Vocal
D, Rafael Villaseca Marco Vocal
D. Demetrio Carceller Arce Vocal
D. Carlos Kinder Espinosa Voeal
D. Emiliano Lépez Achurra Vocal
D. Carlos Losada Marrodan Vocal
0. Juan Marla Nin Genova Vocal
D. Felipe Carellas Vilalta Secretario

La Comisidn Ejecutiva estad coniemplada en el artfculo 29 del Reglamento del Consejo de
Administracidn.

Segtin el Reglamento del Consejo de Administracion:

1.- La Comisién Ejecutiva esfara compuesta por el Presidente del Consejo de Administracion y
por un maximo de otros siete Consejeros, pertenecientes a los grupos previstos en el articulo
3 del presente Reglamenio, en la misma proporcion existente en el Consejo de
Administracion. La designacion de los miembros de la Comision Ejecutiva requerira el voto
favorable de al menos los dos tercios de logs miembros del Consejo con nombramiento
vigente.

"2.- Actuard como Presidente de la Comisidn Ejecuiiva el Presidente del Consejo de
Administracion y desempefiara su secretaria el Secretario del Consejo, que podra ser asistido
por el Vicesecretario.

3.- La Comision Ejecutiva se entendera validamente consfituida cuando concurran a la reunion
presentes o representados, 1a mitad mas uno de sus componentes.

4.~ Sera competencia especifica de la Comision Ejecutiva la del seguimiento continuo de la
gestion del primer nivel de direccion de la Compafila, asl como cualquier otra funcion que le
corresponda conforme a ios Estatufos o al presente Reglamento o la que le asigne el
Consejo de Administracion.

5.- Los miembros de la Comision Ejecutiva cesaran cuando lo hagan en su condicion de
Consejero o cuando asl lo acuerde el Censejo. Las vacantes qua se produzean seran
cubiertas a la mayor brevedad por &l Consejo de Administracion.

8.- La delegacion permanente de facultades por parte del Consejo de Administracién a favor de
la Comision Ejecutiva comprenderd fodas las facultades del Consejo, salvo las legal o

88



14

gasNatural
fenosa

institucionalmente indelegables o las que no puedan ser delegadas por virtud de lo dispuesto
en el presente Reglamento.

La Comisioén Ejecutiva celebrard sus sesiones ordinarias al menos con periodicidad mensual.
El Secretario lavantara acta de los acuerdos adoptados en la sesion, de los que se dara
cuenta al siguiente pleno del Consejo de Administracion.

En aquellos casos en que, a juicio del Presidents o de la mayorla de los miembros de la
Comision Ejecutiva, la importancia del asunto asi lo aconsejara, los acuerdos adoptados por
la Comisién se someteran a ratificacién del pleno del Consejo.

a) Otro tanto sera de aplicacion en relacion con aquellos asuntos que el Consejo hubiese
remitido para su estudio a la Comision Ejecutiva reservandose la ultima decision sobre los
mismos.

b)  En cualquier otro caso, las acuerdos adoptados por la Comision Ejecutiva seran validos
y vinculantes sin necesidad de ratificacién posterior por el pleno del Consejo.

Seran de aplicacion a la Comision Ejecutiva, en la medida en que puedan serlo, las
disposiciones de este Reglamento relativas al funcionamiento del Consejo de Administracion.

Comision de Nombramientos y Retribuciones

Su composicion y funcionamiento estén explicados en el apartado 11.

Comisidn de Auditoria y Control
Su composicion y funcionamiento estan explicados en el apartado 11

(iii} Socios comanditarios, si se trata de una sociedad comanditaria por acciones

No aplica, al tratarse de una sociedad anénima.

(iv) Fundadores, si el emisor se constituyo hace menos de cinco afios

No aplica, al haberse constituido la Sociedad hace mas de cinco afos.

10.2 Conflictos de intereses de los érganos de administracion, de gestién y de supervisién, y
altos directivos

Durante el gjercicio 2008 y durante el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2009 hasta la
fecha del presente Documento de Registro y segun la informacion proporcionada a Gas Natural,
ni los altos directivos ni los miembros del Consejo de Administracién de la Socledad tienen
contlicto de interés alguno enire los deberes con la Sociedad y sus intereses privados o de
cualquier otra tipo, ni realizan, a salvo de lo que se indica a continuacian, actividades por cuenta
propia o ajena, del mismo, anélogo o complementario género de actividad del que constituye el
objeto sociat de Gas Natural, seglin lo previsto en el apartado tercero del articulo 127 ter de |a
Ley de Sociedades Andnimas.
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Cabe destacar que D. Demetric Carceller Arce, miembro del Consejo de Administracion de Gas
Natural, ha manifestado a la Saciedad que, aunque considera que no existe conflicio de interés
alguno entre sus deberes con la Sociedad y sus intereses privados o de cualquier otro tipo,
dentro de su actividad por cuenia ajena es Presidente del Consejo de Administracion de Disa
Corporacion Pekbrolifera, 5.A., al que pertenecen las sociedades Disa Gas, S.L.U. (que se dedica
al almacenaje, envasade y distribucidn de gas butano y propano en botellas y camion cisterna, y
cuyo mercado esta circunscrite al archipiélago canario), y Distribuidora Maritima Petrogas, S.L.U.
{que se dedica al transporte marftimo de productos petroliferos, con siete buques, uno de los
cuales transporta gas licuado de petrolec (GLP)).

El articulo 16 del Reglamento del Consejo de Administracién impane al Consejero la obligacion
de abstenerse de intervenir en las deliberaciones y votar en los asuntos en que se halle directa o
indirectamente interesado y se plantee un conflicto de interés. Se considerara también que existe
conflicio de interés cuando el asunto afecte a un miembro de su familia o a una sociedad o
entidad no perteneciente al Grupo Gas Natural en la que el Consejero desempefie cargos o
funciones de representacion, direccién o asssoramiento, o en las que el Consejero tenga una
participacion significativa o haya sido propuesto por aquella como Consejere dominical en el
Consejo de Gas Natural.

PRACTICAS DE GESTION

11.1 Detalles relativos al Comité de Auditoria del emisor, incluidos los nombres de los

miembros del comité y un resumen de las condiciones en las que actia.
(a) Comision de Auditorfa y Control

La Comision de Auditorla y Control esta contemplada tanto en el articulo 51 bis de los
Estatutos Sociales como en el artlculo 32 del Reglamenio del Consejo de Administracian.

Segtn el Reglamento del Consejo de Administracion:

» La Comision de Auditorfa y Control estara integrada por un minime de tres {3) y un
maximo de cinco (5) Consejeros, designados por el Consejo de Administracion de entre los
Consejeros Externos, teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de
contabilidad, auditoria y gestién de riesgos. Sus miembros cesaran cuandoe lo hagan en su
condicion de Consejeros, cuando asi o acuerde el Consejo de Administracion o por et
transcurso del plazo de tres (3) afios a partir de su nombramiento, pudiendo ser reelegidos.

«  E! Consejo de Administracion elegira al Presidente de la Comision, quien no tendra voto
de calidad y que debera ser sustituido cada cuatro {4) afios, pudiendo ser reelegido una vez
transcurrido el plazo de un (1) afio desde su cese. La secretarfa de la Comisidn correspondera
a la Secretaria del Consejo de Administracién,

e La Comisién de Auditoria y Control tiene funcicnes de estudio y propuesta al Consejo
sobre las siguientes materias, que se transcriben literalmente: *(i) [nformar en la Junta General
de Accionistas sobre las cuestiones que en ella planteen los accionistas en materias de su
competencia, (i} Propuesta al Consejo de Administracién para su sometimiento a [a Junta
General de Accionisias del nombramiento de los suditores de cuentas externos a que se
refiere el articulo 204 del texto refundida de la Ley de Sociedades Anbonimas, aprobado por
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Real Decreto legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, (iii) Supervision de los servicios de
auditorla interna, velando por su independencia y proponiendo el nombramiento, reeleccion y
cese de su responsable. A tal efeclo, el responsable de la funcion de auditoria interma le
presentara anualmente su plan de frabajo, le informara de las incidencias relevantes que se
produzcan en su desarrollo y le sometera a final de ejercicio un informe sobre sus actividades,
{v) Conocimiento y supervision del proceso de elaboracién de la informacion financiera,
velando por la correcta aplicacién de los principios contables y por la inclusion de todas las
sociedades que deban incluirse en el perimetro de consolidacion, (v) Conccimiento y
supervision de los sistemas de control interno y gestion de riesgos de la Seciedad, velando
para que éstos identifiquen los diferentes tipos de riesgo que afronta fa Sociedad y las medidas
previstas para mitigarlos y para abordarlos en caso de que se matenalicen en un dafio
efectivo,(vi) Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion y
sustitucion de suditor externo, asl como las condiciones de su contratacion, {vil} Relaciones
con los auditores externos para recibir informacidn sobre aquellas cuestiones que puedan
poner en riesgo la independencia de éstos y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de
desarrollo de |a auditorla de cuentas, asl como aquéllas otras comunicaciones previstas en la
legislacién de auditoria de cuentas y en las normas técnicas de auditoria, (vill) Seguimiento del
desarrollo de la auditarfa anual, (ix) Servir de canal de comunicacion entre el Consejo de
Administracion y los auditores y evaluar los resultados de cada auditorla,(x) Revision de la
informacion sobre actividades y resultades de la Compafifa que se elaboren periédicamente en
cumplimiento de las normas vigentes en materia bursétil, asegurandose que se formulan
siguiende los mismos criterios contables gue las cuentas anuales y velando por la
transparencia y exactitud de la informacion,(xi) Medidas gue considere convenientes en la
actividad de auditorfa, sistema de control financiero interior y cumplimiento de las normas
legales en materia de informacion a los mercados y transparencia y exactitud de la misma, (xii)
Examinar el cumplimiento del Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores
vigente en cada momento, del presente Reglamento y, en general, de las reglas de gobierno
de la Sociedad y hacer las propuestas necesarias para su mejora, (xifi) Informar durante los
tres primeros meses del afio, y siempre que lo solicite el Consejo de Administracion sobre el
cumplimiente del presente Reglamento y (xiv) Establecer y supervisar un mecanismo que
permita a los empleados comunicar, de forma confidencial y, si se considera apropiada,
andnima, las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras y
contables, que adviertan en el seno de la empresa.”

A la fecha de! presente Documento de Registro, la Comision de Auditoria y Control esta
constituida por los siguientes miembros:

NOMBRE CARGO CARACTER
D. Miguel Valls Maseda Presidenta Independiente
D. Fernando Ramirez
Mazarredo Vocal Dominical
D. Carlos Kinder Espinosa Vocal Baminical
D. Felipe Caiiellas Vilalta Secretario No consejero

En cuanto a su funcionamiento, la Comisién de Auditoria y Control, convocada por su
Presidente, se reuniré cuando sea necesario para la emision de informes que le competan o
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cuando lo esiime conveniente su Presidenie o lo soliciten dos (2) de sus miembros y, en fodo
caso, al menos cuatro (4) veces al afo. Durante el efercicio 2009, la Comision de Auditorfa y
Control celebrd 5 reuniones.

(b) Comision de Nombramientos y Relribuciones

La Comision de Nombramientos y Retribuciones estd contemplada tanto en el artlculo 51 ter de
los Estatutos Sociales como en el articulo 31 del Reglamanto del Consgjo de Administracion.

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones estara constituida par un minimo de tres (3) y
un maximo de cinco (5) Consejeros, designados por el Consejo de Administracion de entre los
Consejeros Externos, feniendo presentes sus conocimienios y apfitudes. Sus miembros
cesaran cuando lo hagan en su condicion de Consejeros, cuando ask lo acuerde el Cansejo de
Administracian o por el transcurso del plazo de tres (3} afios a partir de su nombramiento,
pudiendo ser reslegidos.

E! Consgjo de Administracidn, de entre los miembros de la Comisidn de Nembramientos y
Retribuciones, elegira al Presidente dz la misma, quien no tendra voto de calidad. La secretaria
de la Comisidn correspondera a la secretarla def Consejo de Administracion.

La Comision tiene funciones de estudio y propuesta al Consejo sobre las siguientes materias,
gue se transcriben textualmente: "(i} Propaner los criterios de retribucién de los Consejeros de
la Sociedad, asi como velar por la transparencia de las retribuciones (i) Proponer la politica
general de remuneracién de los Directivos del Grupo GAS NATURAL (i) Proponer las
directrices relalivas al nombramiento, seleccidn, carrera, promocion y despido de tos miembros
integrantes del primer nivel de direccian, a fin de asegurar gue el Grupo dispone, en todo
momento, del personal de alla cualificacién adecuado para la gestion de sus actividades (iv)
Revisar la estructura y composicion del Consejo de Administracion, los criterios que dehan
informar la renovacién estaiutaria de los Ceonsejeros, las aplitudes necesarias en los
candidatos que deban cubrir cada vacanie, el cumplimiento de los requisitos exigidos para
cada categoria de Consejeros y el proceso de incorporacion de nuevos miembros, elevando al
Consejo los oportunos infermes cuando proceda. En la cobertura de nuevas vacantes se velara
para que se utilicen procesos de seleccidn que no adolezcan de sesgos implicitos que
obstaculicen la seleccidon de consejeras, incluyéndose, en las mismas condiciones, enfre los
potenciales candidatos, mujeres que retnan el perfil profesional buscado (v) Emitir informe
sobre las transacciones que impliguen ¢ puedan implicar conflictos de iniereses y
particularmente las fransacciones con partes vinculadas que se sometan al Consejo y (vi)
. Emitir informe sobre los nombramienios y ceses de los miembros del primer nivel de
direccion.”.

A la fecha del presente Documento de Registro, la Comision de Nombramientos y
Retribuciones esta constituida por los siguientes miembros:

NOMBRE CARGO CARACTER
D. Josa Arcas Romeu Presidente Independiente
D. Antonio Brufau Niubé Vocal Dominical
D. Miguel Valls Maseda Vocal Indepandients
D. Felipe Cafiellas Vilalta Secratario No consejero
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En cuanto a su funcicnamiento, ja Comisidn de Nombramientos y Retribuciones se reunira
cuantas veces sea necesario para emitir los informes que sean de su competancia, cuando lo
considere necesario su Presidenie o previa solicitud de dos (2) de sus miembros y, en fodo
caso, al menos cuatro (4) veces &l afio. Durante el ejercicio 2009, la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones celebrd 11 reuniones.

Declaracion de si el emisor cumple el régimen o regimenes de gobierne corporative de
su pais de constitucién, En caso de que el emisor no cumpla ese régimen, debe incluirse
una declaracién a ese efecto, asi como una explicacion del motivo por el cual el emisor
no cumple ese régimen.

Gas Natural entiende que cumple en gran medida con el Cadigoe Unificado de Buen Gobierno
de Sociedades Cotizadas aprobado el 18 de mayo de 2006 por el Grupo Especial de Trabajo
nombrado por e! gobierno para asesorar a la Comision Nacional del Mercado de Valores en |a
armonizacion vy actualizacién de las recomendaciones de buen gobierno de sociedades

celizadas (el Codigo Unificado de Buen Gohierno), con las sigulentes matizaciones

refiejadas en el Informe Anual de Gobierno Corporativo correspondiente al ejercicio de 2009;

+ |.a Sociedad cumple parcialmente con la Recomendacion 8%, en ralacion con el caracter
indelegable de determinadas competencias que debaria asumir el Consejo de Administracion
en pleno. Confoerme al art. 4 del Reglamento del Consejo de Administracion, “Corresponde al
Consejo de Administracion la realizacién de cuanfos actos resulien necesarios para sf
cumplimiento del objefo social previsto en los Estatutos. El criterio que ha ds presidir en todo
mamento la actuacion del Consejo de Administracién es la maximizacién, de forma sostenida,
de! valor de la empresa.” Si bien existen determinadas competencias que, por razones de
urgencia, eficacia y operatividad, ha sido otorgadas indistintamente al Consejo de
Administracion y a la Comisidn Ejecutiva, Gas Natural entiende que el grado de cumplimiento
es elevado, en tanto el Consejo de Administracién es el maximo érgano de gestion de la
Sociedad, y asume, como nucleo de su misién, la aprobacién de la estralegia de Gas Natural,
stl organizacion y el control y supervision de los objetives marcados en aras del interés social.

» [En la actualidad, el Consejo de Administracion de Gas Nalural estd integrado por
diecisiete (17) miembros, lo cual se sitha dentro del minimo de diez (10) miembros y maximo
de veinte (20) miembros que establece 2l articulo 41 de los Estatutos Sociales, Dicho niimero
excede en dos (2) la Recomendacion 9° del Cédigo Unificado de Buen Gobierno, si bien fa
Sociedad entiende que la dimensién aciual del Consejo de Administracidn es la adecuada y
precisa para la correcta gestion y supervision de Gas Natural, sin que dicho niimero impida,
limite o restrinja en moda algune, un funcionamiento eficaz y participative de dicho argano de
gobierno,

« Con respecto a |z Recomendacion 15% se hace constar que en la aciualidad no hay
Consejeras en el Consejo de Administracion de la Sociedad, si bien, histdricamente, Gas
Natural sf ha contado con Consejeras entre los miembros del Consejo. La Sociedad n ninguin
caso ha limitado, vetado o restringido el posible nombramiento de un Consejero par razén de
su sexo, circunstancia que de por st nunca ha sido tenida en cuenta. Ademas, el artfculo 31 del
Reglamento de Organizacion y Funcionamiento del Consejo de Administracion y sus
Comisiones establece que la Comision de Nombramientos y Refribuciones revisarda las
aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante, el cumplimiento de los
requisitos exigidos para cada categorla de Consejeros y el proceso de incorporacion de nueves
miembros, elevando al Consejo Jos oportunos informes cuando proceda. En la cobertura de
nuevas vacantes se velara para que se utilicen procesos de seleccion gue no adolezcan de
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sesgos implicitos que cbstaculicen la seleccion de Consejeras, incluyéndose, en las mismas
condiciones, entre los potenciales candidatos, mujeres que reGnan el perfil profesional
buscado.

e Encuanto a la Recomendacion 26% del Codigo Unificado de Buen Gobierno, con respecto
a que las sociedades exijan que los Consejeros dediquen a su funcién el tiempo y esfuerzo
necesarios para desempefiarla con eficacla, Gas Natural cumple parcialmente con la misma.
En este sentido, dado el alto nive! de participacion y asistencia a las sesiones de los organos
de gobierno por parte de los miembros del Consejo de Adrministracion, la Sociedad no ha
establecido hasta la fecha reglas sobre el nimero méaximo de Consejos de Administracion de
los que los Consejeros de Gas Natural puedan formar parte, si bien, de forma expresa, el
articulo 18 del Reglamento de Organizacion y Funcionamiento del Consejo de Administracion y
sus Comisiones establece literalmente lo siguiente: “El Consejerc no podra desempefiar, por sl
o por persona interpuesta, cargos de todo orden en las empresas o sociedades competidoras
de GAS NATURAL SDG S.A. o de cualquier empresa de su Grupo, ni tampoco prestar a favar
de las mismas servicios de representacion o de asesoramiento. Se entendera gque una
sociedad es competidora de GAS NATURAL SDG, S.A., cuando, directa o indirectamenie, 0 a
través de las sociedades de su Grupo, se dedique a cualquiera de las actividades incluidas en
el objeto social de ésta. El Consejo de Administracién, previo informe de la Comision de
Nombramientos y de Retribuciones, podra dispensar el cumplimiento de esta obligacion,
cuando existan causas justificadas y con ello no se afecte de manera negativa a los intereses
sociales”.

« Por lo que se refiere a la Recomendacion 34%, relativa a la explicacion de los motivos vy
razones por las que un Consejero dimita o cese en su cargo antes de la terminacion de su
mandato, la Recomendacién no se aplica a los Consejeros Dominicales ni Ejecutivos de Gas
Natural, por cuanto los mismos acceden al Consejo de Administracion de farma distinta que los
Consejeros Independientes. Los primeros tienen el origen de su nombramiento en una
propuesta de un titular de participaciones significativas estables en el capital social de Gas
Natural, los segundos acceden al Consejo de Administracion en virtud de sus competencias
gjecutivas o funciones de primer nivel y, por lo que respecta a los Consejeros Independientes,
éstos son designados en virtud de sus condiciones personales y profesionales, siendo
personas que puedan ejercitar sus funciones sin verse condicionadas por sus relaciones cen la
Sociedad, sus accionistas significativas o sus directivos. Considerada la naturaleza de cadsa
tipo y el origen de los nombramientos, la Sociedad sdlo salicita a los Consejeros
Independientes que, cuando por cualquier motivo cesen en su cargo antes de la finalizacion de
su mandato, expliquen los mativos de su cese al resto de Consejeros.

« La Recomendacion 40° exige gue el Consejo de Administracién someta a votacion de la
Junta General de Accionistas, como punto separado del orden del dia y con caracter
consultivo, un informe sobre Ia polftica retributiva de los consejeros, poniéndose dicho informe
a disposicion de los accionistas. En relacion con esta recomendacion, ta! y como se ha
sefialado anteriormente, el articulo 44 de los estatutos socizles establece un Imite a la
remuneracion de los Consejeros y exige en particular, que en la memoria se detallen las
retribuciones individuales de los Consejeros, incluyendo toda la informacion necesaria para
gue los acclonistas tengan pleno conocimiento de las retribuciones de los Consejeros, por lo
fue la Sociedad entiende que cumple sustancialmente con esta Recomendacion.

s En cuanto a la recomendacion 412, la Sociedad entiende que cumple parcialmente ya que
en la Memoria de las Cuentas Anuales se individualizan los importes devengados por los
miembros del Consejo de Administracién por su pertenencia a este organo de gobiemo, a la
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Comision Ejecutiva, a la Comision de Auditoria y Control y a la Comision de Nombramientos y
Retribuciones de la Sociedad, indicandose de forma agregada el resto de retribuclones, con
desglose de los diferentes conceptos refributivos.

»  Por su parte, la Recomendacidn 43® dispane que el Consejo de Administracion tenga
conocimiento de los asuntos tratados por la Comision Delegada. El Presidente del Consejo de
Administracién de Gas Natural es asimisme Presidente de la Comision Ejecutiva e informa a
los Consejeros de todos los asuntos tratados por ésta que no sean recurrentes, ordinarios o
habituales. Asimismo, la Comision Ejecutiva eleva al Consejo aquellos asuntos de los gue
trata, &n ejercicio de sus competencias, y que considera de importancia estratégica,
cuantitativa o cualitativa.

» | a Recomendacion 448 relativa a la composicidn y funcionamiento de las Comisiones
Delegadas del Consejo de Administracion, exige, entre otras cuestiones, que se levante acta
de las reuniones de dichas Comisiones. En la practica, los Presidentes y miembros de las
distintas Comisiones forman parte del Consgjo de Administracion, y éstas, a su vez y en
gjercicio de sus competencias, formulan las distintas propuestas e informes que,
posteriormente, son sometidos al mismo, por lo que, al objeto de evitar la remision de
docurmentacion duplicada, no se remiten al Consejo de Administracion las actas de las
Comisiones.

» En relacién con la Recomendacién 557, referida a las funciones de [a Comisién de
Nombramientos y Retribuciones, Gas Natural entiende que cumple con |2 misma de forma
parcial, siendo la Unica cuestion a considerar la relativa a la diversidad de género, pues, como
se ha sefialado anteriormente, en la actualidad no existen Consejeras en e Consejo de
Administracion de Gas Natural. Segdn el articulo 31.2 del Reglamento del Consejo de
Administracion, la Comision de Nombramientos y Retribuciones tiene encomendada la mision
de revisar las apfitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacants, el
cumplimiento de los requisitos exigidos para cada categorla de Consejeros y el proceso de
incorporacion de nuevos miembros, elevando al Consejo los oportunos informes cuando
proceda. En [a cobertura de nuevas vacantes se vela para que se utilicen procesos de
seleccion que no adolezean de sesgos implicltos que obstaculicen la seleccidon de Consejeras,
incluyéndose, en las mismas condiciones, entre los potenciales candidatos, mujeres gque
rednan el perfil profesional buscada,

Gas Natural es consciente de que es su deber el comportarse cen la maxima transparencia en
todas sus actuaciones y, por consiguiente, estd realizando sus mejores esfuerzos para
implementar las medidas que resulten necesarias para adaptar progresivamente su normativa
interna a las normas de Buen Gobierno Corporative.

Ademas, 1a Sociedad cuenta con un Cadigo Etico que se une a otros instrumentos basicos para
reforzar el cumplimiento de las normas de Buen Gobierno y con la Unidad de Asuntos Gaobierno
Corporativo dependiente de |a Secretarla del Consejo de Administracion, que vela por el
cumplimiento de todo este conjunte de normas.

Asimismao, y con arreglo al arficulo 117 de la Ley de Mercado de Valores, en la redaccion dada
por la Ley 26/2003 y por la Orden 3722/2003 del Ministerio de Economia y Hacienda, la
totalidad de la informacion referida en dicho articulo es faciimente accesible en la pagina web
corporativa de la Sociedad (www.gasnatural.com).
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En dicha pagina se puade consultar, entre otra infarmacion, fa siguiente:
{a) los Estatutos Saciales;

{b} el Reglamento de la Junta General de Accicnistas, aprobade en la Junta General
Ordinaria del 14 de abril de 2004 y modificado por acuerdo de la Junta General Qrdinaria
de 8 de junio da 2006;

{c) el Reglamento de Organizacién y Funcionamlento del Consejo de Administracion y sus
Comisiones, aprobado con fecha 24 de marzo de 2004, y modificado por Gltima vez el 18
de diclembre de 2007; y

(dy el Reglamento Interno de Conducta en materia relativa a Mercado de Valores aprobado
por el Consejo de Administracion en su reunion celebrada el dla 29 de julio de 2003 y
modificado por Ultima vez en su reunion del dla 28 de mayo de 2008.

12 -ACCIONISTAS PRINCIPALES

12.1 En la medida en gue sea conocimiento del emisor, declarar si el emisor es directa o
indirectamente propiedad o estd bajo control y quién lo ejerce, y describir el caracter de
ese control y las medidas adoptadas para garantizar que no se abusa de ese control.

A fecha del presente Documento de Registro , los accicnistas que figuraban en el Registro de la
Comision Nacional del Mercado de Valores con participaciones significativas eran los siguientes:

Mimero de

Nombre o denominacion social del Nimero de darechos de | % sobre el total de
derechos de voto

accionista . voto indirectos (*) derechos de voio
directos

CAJA DE AHORROS Y PENSIONES

DE BARCELONA (LA CAIXA) 200 335.786.262 36,429%

REPSOL-YPF, S.A. 217.378.260 58,255.920 30,011%

GDF SUEZ, 5.A. 55.376.167 6,008%

La composicion de la participacion indirecta es la siguiente:

MNombre o denominacion sccial del Através de: Nombre o Numero de % sobre ef total
titular indirecto de la pariicipacion denominacion social del derechos de de derechos de ”
titular directo de fa voto directos volo

participacion {*)

CAJA DE AHORROS Y PENSIONES | Criteria CaixaCorp, S.A. 335.786.262 36,429%
DE BARCELONA (LA CAIXA) - : ,
REPSOL YPF, S.A Repsol Peirdleo, S.A. 44.121.920 4,787%
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REPSOL YPF, S.A Repsol Explaracion,S.A. 15.134.000 1,642%
GDF SUEZ, S.A Genfina, S.A. ' 55.376.167 6,008%

Todas las accicnes tienen los mismos derechos politicos y economices. (Informacion indicada en
el Hecho Relevante remitido a la CNMV el 8/4/2010 titulada: “Informe art. 116 bis de Ley de
Mercado de Valores".)

La Sociedad tiene conocimiento de que los accionistas de referencia LA CAIXA y REPSOL-YPF,
S.A. han suscrito los siguientes pactos para sociales:

Acuerdo de 11 de enero de 2000.
Novacién de 16 de mayo de 2002.

- Adenda de 16 de diciembre de 2002,
Adenda de 20 de junio de 2003.

A partir de dichos pactos, LA CAIXA y REPSOL YPF, S.A. ostentan una posicidn de.control
conjunto sobre Gas Natural SDG, S.A. a efectos regulatorios y de competencia, disponiendo
conjuntamente de una participacion en la sociedad superior al 50% y habiendo designado entra
ellas 2 mas de la mitad de los miembros de su 6rgano de administracion.

Con motivo de la tramitacion del folleto de |a oferta pablica de adquisicion de acciones de Unién
Fenosa, S.A. que se presentd ante la Comisidn Nacional del Mercado de Valores el 3 de marzo
de 2009 y fue aprobado el 18 de marzo de 2009, 1a referida Comisidn ha indicado que los pactos
anteriormente descritos, con el contenido que tienen desde la (ltima novacion ocurrida en el afio
2003, incorporan los elementos de politica comtn en la gestign, de influencia relevante en la
sociedad y de regulacion del derecho de voto que, de conformidad con la normativa actualmente
&n vigor, que recoge Una modificacion de Ia nocion de concertacion, fundamenta la presuncién
legal de concertacion prevista en el articulo 5.1.b del Real Decreto 1066/2007. En consecuencia,
de acuerdo con el criterio manifestado por la Comision Nacicnal del Mercado de Valores, Ia
situacion de control conjunto derivada de los pactos, que materalmente permanece inalterada,
ha sido recalificada como situacion de concertacién por ambas entidades.

12.2 Descripcion de todo acuerdo, conocido del emisor, cuya aplicacion pueda en una fecha
ukterior dar lugar a un cambio en ef control del emisor.

De acuerdo con la informacién existente en la Compafila, no existe ninglin acuerdo cuya
aplicacion pueda, en una fecha ulterior, dar lugar a un camblo en el controi del emisor.
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13 INFORMACION FINANCIERA RELATIVA AL ACTIVO Y EL PASIVO DEL EMISOR, PCSICION
FINANCIERA Y PERDIDAS Y BENEFICIOS '

13.1 Informacidn financiera historica

La informacion financiera auditada del Grupo Gas Natural referida a los periodos terminados a
31 de diciembre de 2008 y 2009, y contenida en los Estados Financieros Consolidados de
dichos ejercicios, se presentan a continuacion:

A) Balance de situacién

A continuacion se presentan los balances de situacion correspondientes a los tres ejercicios
finalizados a 31 de diciembre de 2009 y 2008:

MAGNITUD CONTABLE 31M2/2009 31M2/2008 Xéa(\)l;
2008 (%)
ACTIVO
Inmavilizado intangible 10.324 1.617 538,5
Fondo de comercia 6.056 546 1.009,2
Otros inmoviizado intangible 4,268 1.071 208,5
Inmaovilizado materiai 24.683 9.088 147,1
Inversiones contabilizadas por el
método de la participacidn 1414 42 2357
Aclives financieros no comrientes 604 2.820 (78,6)
Aclivo por impuesto diferide 956 339 182,0
Activo no corriente 36.708 14.8086 147,9
Activos no corrientes  mantenidos
para la venta 1.694 5 33.780,0
Existencias 740 560 32,1
Deudores comerciales vy  ofras
cuentas a cobrar 4,234 2,785 52,0
Clientes por ventas y prestaciones
de servicios 3.454 2.370 457
Otros deudores 740 398 85,9
Activas por impuesto corriente 40 i7 135,3
Qtros activos financieros corrientes 1.387 360 285,3
Efectivo y otros medios liquidos
equivalentes 589 249 1365
Activo corriente 8.644 3.959 118,3
Total activo 45.352 18.765 14,7
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MAGNITUD CONTABLE 311212009 31M12/2008 gﬁ}%—
2008 (%)
PATRIMONIO NETO Y PASIVO
Capital 8922 448 105,8
Prima de emisién 3.3 - -
Reservas 5.675 5,158 10,0
Resultado del ejercicio atribuido a la
sociedad dominante 1.195 1.067 13.1
Dividendo a cuenta (324) {215) 50,7
Ajustes por cambias de valor (118} (72) 63,9
Activos financieros  disponibles
para la venta 19 57 (66,7)
Operaciones de coberiura (29) {78) 26,9
Diferencias de conversion (38) (51 (25,5}
Patrimonio neto atribuido a la
sociedad dominante 10.681 £.376 87,5
Intereses minoritarios 1.496 345 3336
Patrimonio neto 12177 6,721 81,2
Subvenciones 705 606 16,3
Provisiones no corfientas 1.881 625 201,0
Pasivos financleros no corrientes 18.658 4,451 318,2
Deudas con entidades de credito y
ohligaciones 18.222 4.449 300,6
Otros pasivos financieros 436 2 21.700,0
Pasivo por impuesto diferido 2,700 526 413,3
Otros pasives no corrientes 1.077 706 52,5
Pasiva no corriente 25.021 6.914 261,9
Pasivos vinculados con activos no
corrientes mantenidos para la venta 484 - -
Provisiones cormrientes 128 146 (12,3)
Pasivos financieras corrientes 2.849 934 205,0
Deudas con entidades de credito y
obligaciones 2.650 924 186,8
Ofros pasivos financieros 195 10 1.890,0
Acreedores comerciales y olras
cuentas a pagar 4.013 2.865 40,1
Proveedores 3.322 2,345 417
Otros acreedores 485 31 49,5
Pasivaos por Impuesto corriente 225 209 8.1
Otros pasivos corrientes 680 1.185 (42.6)

fenosa
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. VAR,
MAGHITUD CONTABLE 31/12/2009 31/12/2008 2009-
2008 (%)
Pasivo corriente 8.154 5.130 58,9
Total patrimonio neto y pasivo 45,352 18.765 141,7

Comentarios a las variaciones mdés significativas de las principales magnitudes del
balance de situacion a 31 de diciembre de 2009 y 2008.

Se incluyen a continuacién jos comentarios a las variaciones mas significativas experimeniadas
en las principales magnitudes de los balances de situacion de! Grupo Gas Natural
correspondientes a los ejercicios 2009 y 2008,

Comparacion entre el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2008 v a8l ejercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2008)

A coniinuacion se detaltan las variaciones mas significativas experimentadas en las principales
magnitudes del balance de situacion del Grupo Gas Natural:

. Activo no corriente

Inmovilizado intangible v fondo de comercio

El aumento del inmovilizado intangible en el pericdo comprendido entre el 31 de diciembre de
2008 y el 31 de diciembre de 2009, ha sido del 538,5%, pasando de 1.6817 millones de euros a
10.324 millones de euros. Este aumento se debe principalmente a la incorporacion de los activos
de UNION FENOSA y al fondo de comercio genarado en la operacion.

inmovilizado material

El aumento del inmovilizado material de la Sociedad en el periedo comprendido entre el 31 de
diciembre de 2008 y el 31 de diciembre de 2009 ha sido del 147,1 %, pasando de 9.588 millones
de euros a 24.683 millonas de eurcs. El mencionado incremento resulta principalmente de 1a
incorporacion de los activos de UNION FENOSA.

Inversiones gontabilizadas aplicando el método de participacion

Las inversiones contabilizadas aplicando el método de participacién ascienden a 141 mitlones da
euros a 31 de diciembre de 20089, respecto a los 42 millones de euros a 31 de diciembre 2008, lo
gue supone un aumento del 235,7%. El incremento se debe principalmente a la incarporacion da
los activos de UNION FENOSA y al resultado atribuido en el ejercicio de dichas sociedades.

Activos financiercs no corrientes

Los activos financieros no corrientes de la Sociedad pasaron de 2.820 millones de euros a 31 de
diciembre de 2008 a 804 millones de euros a 31 de diciembre de 2009, lo que supone una
disminucion del 78,6%. Este descenso es debido principaimente a la reclasificacién de la
inversion en Unidn Fenosa, a Inversicnes contabllizadas aplicande el método de participacion
como consecuencia de su conselidacion desde el 28 de febrero de 2009 (Desde 28 de febrero
hasta final de abril se considero empresa asociada y se consolidd por el méfodo de la
participacion, desde final de abril se consolida por infegracion global como empresa grupo).
Adicionalmente se han producido ofras variaciones como las ventas de las participaciones que la
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compaiia ostentaba en Isagen S.A. E.S.P., Red Eléctrica Corporacidn, S.A., Enagas, S.A., y
Indra Sistemas, S.A.

° Activo corriente

El importe de los activos corrientes ha aumentado un 118,3% entre el 31 de diclembre de 2008 y
el 31 de diciembre de 2009, pasando de 3.959 millones de euros a 8.644 millones de euros. El
incremento se atribuye principalmente al aumento de los clientes por ventas y prestaciones de
semvicios y de los otros activos financieros corrientes debido principalmente a la incorporacion de
los activos de UNION FENOSA y al incremento de las Activos no corrientes mantenidos para la
venta por las desinversiones previstas.

s Patrimonio neto atribuido a la Sociedad dominante

El importe del patrimonio neto atribuido a la sociedad dominante ha aumentado entre el 31 de
diciembre de 2008 y el 31 de diciembre de 2009 en un 67,5%, pasando de 6.376 millones de
euros a 10.681 millones de euros, debide fundamentalmente a las ampliaciones de capital
realizadas, al reparto de dividendos y al resultado consolidado acumulado a 31 de diciembre de
2008 que ha ascendido a 1.195 millones de euros,

. Intereses minoritarios

El patrimonio atribuible a intereses minoritarios ha aumentado entre el 31 de diciembre de 2008 y
el 31 de diciembre de 2009 en un 333,6%, pasando de 345 millones de euros a 1.496 millones
de euros, esencialmente a causa de la incorporacion de UNION FENOSA, a los del resuitado del
periodo, los dividendos devengados y el impacto de las diferencias de conversion.

° Pasivo no corriente

Los pasivos no corrientes han aumentado entre el 31 de diciembre de 2008 y el 31 de diciembre
de 2009 en un 261,9%, pasanda de 6.914 millcnes de suros a 25.021 millones de euros. El
mencionado incremento se debe al aumento de la deuda financiera durante el ejercicio en
relacion con la adquisicion de Union Fenosa.

. Pasivo corriente

Los pasivos corrientes han aumentado entre el 31 de diciembre de 2008 y el 31 de diciembre de
2009 en un 58,9%, pasando de 5.130 millones de euros a 8.154 millones de euros,
principalmente debido al aumento de los Pasivos financieros corrientes par el incremento de la
deuda incurrida en la adquisicién de UNION FENOSA y por el incremento de los Acreedores
comerciales surgidos por la integracion de los pasivos de UNION FENOSA,

B) Cuenta de pérdidas y ganancias

A continuacion se incluyen las cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los dos
gjercicios finalizados a 31 de diciembre de 2009 y 2008:

VAR.

MAGNITUD CONTABLE 31/12/2008 31/12/2008 2009-
2008 (%)
tmporte neto de la cifra de negocio 14.879 13.544 9,9
Aprovisionamientas (5.133) {8.796) {6,8)
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MacnITuD CONTABLE 31M2/2008 31/12/2008  2009-
2008 {%)

Otros ingresos de explotacion 124 58 113,8
Gastos de personal {B00) (338) 77,5
Otros gastos de explotacién (1.518) (585) 541
Amortizacidn de inmovilizado (1.400) - {728) 92,8
Imputacion de subvenciones de
inmovilizado financiero y otras 46 37 24,3
Otros resultados 50 - -
Resultado de explotacién 2,443 1.794 36,5
Resultado financiero (716) (249) 187.6
Resultado de entidades valoradas por -
el métado de |a participacion 59 6 8833
Resultado antes de impuestos 1.791 1.551 15,5
Impuesto sobre beneficios (440) (37%) 16,1
Resuitado ejercicioc procedente
operaciones coniinuadas 1.351 1172 15,3
Resuitado del gjercicio procedente de
operaciones interrumpidas neto de
impuestos 39 - -
Resultado consolidado del
ejercicio 1.390 1472 18,6
Atribuible a:

Intereses minoritarios 195 115 69,6

Sociedad dominante 1.195 1.057 13,1

Comentarios a las variaciones mas significativas de las principales magnitudes de la
cuenta de pérdidas y ganancias a 31 de diciembre de 2009 y 2008:

« Importe neto de la cifra de negocios: El importe neto de la cifra de negocios en €l gjercicio
2008 asciende a 14.879 millones de euros y registra un aumento de 1.335 millenes de euros,
esto es, del 9,8% con respecto a los 13.544 millones de euros que la Sociedad alcanzd en el
gjercicio 2008, Ello se debe fundamentalmente al aumento de las ventas de electricidad por la
incorporacion de UNION FENOSA, compensado con una disminucion de las ventas de gas
natural. Asi:

o l.as ventas de gas natural y las ventas de serviclos de acceso de terceras a la red (ATR)
representaron respectivamente un 56,1% vy un 78,3% de las ventas totales de 2009 y
2008. Las ventas de gas natural v las ventas de servicios de acceso de terceros a la red
disminuyeron en 2.280 millones de euros, esto es, un 21,3%, hasta alcanzar los 8.350
millones de euros en 2009, frente a los 10.610 millones de euros en 2008,
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fundamentalmente como consecuencia de fa disminucién de las ventas en la  actividad
Mayorista y Minorista, y en Distribucion de gas.

o Las ventas de eleciricidad representaron un 35,1% y un 15,2% de las ventas en 2009 y
2008, respeciivamsnte. Las ventas netas de electricidad aumentaron en 3.166 millones de
euros, desde |os 2.056 millones de euros en 2008 hasta los 5.222 millones de euros en
2009. Este aumento del 154,0% se debe principalmente a la incorporacién de UNION
FENOSA compensado por el descenso de los precios de la electricidad en Espafia en
relacion al afio anterior junto a una menor preduccién eléctrica en Espana.

o El alquiler de instalaciones mantenimiento y otros servicios representaron un 8,3% y un
6,5% de las ventas en 2009 y 2008, respectivamente. Los ingresos de la Sociedad por
este segmento aumentaron 358 millones de euros, desde los 878 millones de euros en
2008 hasta los 1.238 millones de euros en 2009, Este aumento del 40,8% sa debe
principalmente a la incorporacion de los negocios de UNION FENOSA.

° Aprowsmnam:entos El importe de los aprovisionamientos represento el 61,4% y el 72,3% de
la cifra de negocios en 2009 y 2008, respectivaments, d|sm;nuyendo en 663 mlllones de euros,
esio es, un 6,8%, hasta los 9.133 millones de euros en el gjercicio terminado a 31 de diciembre
de 2009 desde los 3.796 millones de euros en el ejercicio 2008. Esta reduccién se debe
principalmente a una disminucion en las compras de energla por importe de 1,184 millones de
euros, esto es, un 13,3%, alcanzando la cifra de 7.718 millones de euros en 2009 frente a los
8.902 millones de euros en 2008, debido fundamentalmente a un menor volumen de compras de
energla para cubrir las necesidades del segmenic Mayorista y Minorista y del segmento de
distribucion de gas. Los gastos de la Saciedad en relacion con el acceso a las redes de
transmisién se incrementaron 204 millones de euros, alcanzando la cifra de 920 millones de
euros en 2009 frente a los 716 millones de euros en 2008. Este aumento del 28,56% se debe
principalmente a la aportacién de las actividades de UNION FENOSA. Otras compras y variacion
de existencias se incrementa 317 miilones de euros, esio es, un 178,1% en hasta la cifra de 495
milones de euros en 2009, con respecto a los 178 meones de euros en 2008 por la
incorporacion de los negocios de UNION FENOSA.

o Resultado de explotacién: Como consecuencia de lo anterior, los beneficios de explotacién
aumentaron en 654 millones de euros {36,5%) hasta alcanzar 2.448 millones de euros durante el
ejerciclo 2008, con respacta a los 1.794 millones de euros correspondientes al ejercicio 2008. El
margen de explotacion (beneficio de explotacion sobre importe neto de cifra de negocios) fue de
16,5% vy 13,2% en los ejercicios 2009 y 2008, respectivamente. Este aumento en el margen de
explotacion se debe principalmente a la disminucidn de los costes de apravisionamientos de Gas
Natural en 2008, y al aumento proporcionado del importe neto de la cifra de negocios en el
periodo. Este aumento se debe a la incorporacion de los negocios de UNION FENOSA.

s Resultado financiero neto: El resultado financiero neto aumentd por importe de 467 millones
de euros, esto es, un 187,6%, hasta alcanzar la cifra de 716 millones de euros en el ejercicio
finalizado a 31 de diciembre de 2009, frente a los 249 millones de euros del gjercicio 2008,
debido principalmente & un aumento en la deuda neta de la Sociedad en relacion con la
adguisicién Unidn Fenosa. La enajenacién de activos no corrientes en 2008 corresponde
fundamentalmente a las ganancias de 101 millones de euros, por la venta del 5% de Enagas,
S.A

* Resulfady de entidades valoradas por el método de la participacién: El Resultado de
entidades valoradas por el método de la participacidn aumento 53 millones de euras, esto es, un
883,3%, hasta los 59 millones de euros durante &l ejercicio 2008, con respecto a los 8 millones
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de euros comespondientes al ejercicio 2008. Las principales partidas que componen este
capltulo corresponden fundamentalimente a la aportacion de UNION FENOSA por su
consolidacion por el método de participacién desde el 28 de febrero de 2009 al 30 de abril de
2009 por 46 millones de euros, los resultados de las participaciones minoritarias en sociedades
distribuidoras de gas en Esparia (Gas Aragén, S.A.} y en sociedades de generacién de energla
edlica.

o /mpuesto sobre beneficios: Gas Natural tributa en Espafia en el régimen de consolidacion
fiscal, teniendo la consideracion de sujeto pasivo el grupo fiscal, determinande su base imponible
por la agregacion de las bases imponibles de las sociedades integrantes del Grupo. El resto de
sociedades residentes en Espafia que no forman parte del régimen especial tributan de forma
independiente y las no residentes tributan en cada une de los palses en que operan, aplicandose
el tipo de gravamen vigente en el impuesto sobre beneficios (o impuesto equivalente) sobre los
beneficios del perledo. :

El gasto del impuesto sobre beneficios de Gas Natural ascendié a 440 millones de euros en el
gjerciclo finalizado a 31 de diciembre de 2009, frente a los 379 millones de euros en el ejercicio
finalizado a 31 de diciembre de 2008, lo que supone un tipo efectivo de gravamen del 24,6%,
frente al 24,4% registrado en el afio anterior. El diferencial respecto del tipo general de gravamen
obedece a las deducciones generadas, principaimente por la venta del 5% de Enagés y de
diversas sociedades y activos de distribucién y suministro de gas, realizadas en cumplimiento de
disposiciones de la normativa de defensa de la competencia, a la aplicacion de distintos
regimenes de tributacién de sociedades cuya actividad se desarrolla en otras jurisdicciones y al
efecto de los resultados netos integrados por el método de la participacian.

* Resultado ejercicio procedente de operaciones continuadas: Como resultado de los
factores descritos anteriormente, el resultado neto de la Sociedad se incrementa en 179 millones
de euros (15,3%) hasta los 1.351 millones de suros en el gjercicio 2009 con respecto a los 1.172
millones correspondientes al ejercicio 2008. Como porcentaje de las ventas, el resultade neto de
la Sociedad fue de 8,1% en 2009, frente al 8,7% del gjercicio 2008.

» Resultado procedente de operaciones interrumpidas, neto de impuestos

El 9 de diciembre de 2009 se materializo la venta de la empresa colombiana Empresa de
Energla del Pacifico, S.A. (EPSA), De acuerdo con la NIIF 5, dado que estos activos y pasivos
asociados se consideran componentes que representan una llnea de negacio significativa
(Generacion Colombia), los resultados aportados se han considerado actividades interrumpidas.

Este epigrafe recoge el resultado neto de impuestos de EPSA por un importe de 39 millones de
euros derivado tanto de la consolidacion de sus resultados operativos por integracién global
desde mayo a noviembre de 2009, como del resultado de su venta.

o [ntereses minoritarios: El resultado atribuido a los intereses minoritarios en 2009 aumentd
80 millones de euros (69,6%), hasta los 195 millones de euros, respecto a los 115 millones de
euras del efo anterior. Este aumento se debe principalmente a la aportacion de los negocios de
UNION FENOSA.

» Resultado consolidado del ejercicio atribuido a la sociedad dominante. El resultado
consolidado del ejercicio atribuible a la sociedad dominante se incrementé en 138 millones de
euros {un 13,1%), desde los 1.057 millones de euros a 31 de diciembre de 2008 hasta los 1.195
millones de euros a 31 de diciembre de 2008. Con respecto al porcentaje de ventas, el resultado
atribuible representoé un 8,0%, y 7,8% para los ejercicios 2009 y 2008, respectivamente.
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C) Estados de flujos de efectivo

A continuacion se muestran los estados de flujos de efectivo a 31 de diciembre de 2009 y 2008:

MAGNITUD GONTABLE 31M2/2000 31212008 VA 1%02803‘2;
Resuitado antes de impuestos 1.791 1.551 15,5
Ajustes al resultado: 2.094 1410 88,6
Amortizacian del inmovilizado 1.415 726 04,9
Otros ajustes del resultado neto 679 384 76,8
Cambios en el capitzl corriente (362) {115} 214,8
Otros flujos de efectivo de las actividades ; ]
de explo%acién: (1.011) (523) 933
Pago de intereses {649} (308) 12,1
Pagos por Impuastos sobre beneficios (362) (217) 66,8
Flujos dF:- Ffectivo de actividades de 2512 2023 24,2
expiotacion
Pagos por inversiones: {16.154) {2.829) 471,0
Empre:sas del grupo, asociadas y unidades de (13.878) (28) 40.464.3
negocio
Inmowvilizado material e intangible (1.792) {1.088) 64,7
Otros activos financieros (484) (1.713} {71.1)
Cobhros por desinversiones: 2.068 66 3.033,3
Empre_sas del grupo, asociadas y unidades de 1978 _ _
negocio
Inmovilizado material e intangible 26 19 36,8
Oftros activos financieros 764 47 1,625,
ptros fl}ljos de efectivo de actividades de 271 141 144,4
inversion
Cobros de dividendos 67 11 509,1
Cobros de intereses 14 20 (30,0}
Qtros p_obrosl(pagos} de actividades de 190 80 1375
inversion
!’Eujos_c_ie efactivo de actividades de (13.815) (2.652) 4209
inversion
Cobrosl(pagos) por instrumentos de 3.404 . .
patrimonio:
Emision 3.401 - -
Cobro:sl(pagos) por instrumentos de pasivo 9.039 1.286 602,9
financiero:
Emision 21.510 2.865 650,8
Devolucién y amortizacion (i2.471) {(1.579) 689,8
Pagos por dividendos (756) (580} 30,3
Otros flujos de efectivo de actividades de {54) 32 (268,8)

105



N —— v e s
: R et e rnmE e

gasNatural
fenosa
VAR. 2009-
MAGNITUD CONTABLE 31212008 311212008 2008 (%)
financiacién
Flujos.de'e'zfectivo de fas actividades de 11.630 738 1.475,9
financiacidn
Efecto de las variaciones de |os tipos de 13 (12) (208,3)
cambio
Variacién de efectivo y equivalentes 340 97 250,5
Efective y equivalentes al principio del gjercicio 249 152 63,8
Efectivo y equivalentes al final del ejercicio 589 249 136,5

Comentarios a las variacionas mas significativas de los estados de flujos de efectivo a 31
de diciembre de 2008 y 2008:

Se incluyen a continuaciéon los comentarios a las variaciones mas significativas experimentadas
en las principales magnitudes de los estados de ficjos de efectivo del Grupo Gas Natural
correspondientes & los ejercicios 2008 y 2008:

Comparacion entre al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2009 y el ejercicio cerrado a 31 de
diciermnbre de 2008

A continuacién se detallan las variaciones mas significativas experimentadas en los estados de
flujos de efectivo del Grupo Gas Natural:

o Flujos de efectivo de actividades de explotacién. Las actividades de explotacion
generaron un efectivo de 2.512 millones de euros en el ejercicio 2009, respecto a los 2.023
millones de euros que se generaron en el 2008. Dicho aumento del 24,2% es resuliado,
principaimente, del incremento del 36,5% del resultado de explotacion, gue ha alcanzado los
2.448 millones de eurcs, debido principalmente a la integracion desde el 30 de abril del 2009 del
subgrupo UNJON FENOSA. Dicho incremento se ha visto compensado por un decremento en el
capital corriente y por el mayor pago de impuestos y de intereses al estar incluidos también los
de las sociedades de UNION FENOSA.

. Flujos de efectivo de actividades de inversién. El flujo de salida neto duranie el
ejercicio 2009 alcanzo los {13.815) millones de euros, respecto a los (2.652) millones de euros
en el afio 2008. Dicho aumento del 420,2% se debe, principalmente, al desembolso de la
adquisicion det restante 90,01% de Union Fenosa, incluida en la linea de pago por inversiones
en empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio. En el cobro por desinversiones, en las
desinversiones de empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio se incluyen en el
ejercicio 2009 las realizadas en diversas ramas de aclividad de gas y electricidad en la
Comunidad Autdnoma de Cantabria y en la Region de Murcia, las redes de distribucidn de aita
presion en Cantabria, Pais Vasco y Asturias, 1z venta del 13% de Indra Sistemas, S.A. y la venta
de la participacion en la compafia colombiana Empresa de Energia del Pacifco S.A. (EPSA).
En ] cobro por desinversiones de otros activos financieros se incluye principalmente el cobro
por la venta de la participacion de CEPSA por parte de Union Fenosa, la venta de la
participacion en Red Eléctrica Corporacion, S.A., la venta de [a pariicipacion en Enagas SAvyla
venta de [a participacion en Isagen S.A. E.S.P.
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° Flujos de efectivo de actividades de financiacion. La tesoreria neta generada por las
actividades de financiacién alcanzo los 11.630 millones de euros en el ejercicio 2009 respecto a
los 738 millones de euros del ejercicio 2008. Dicho aumento es resultado, principalmente, del
incremento en la deuda financiera recibida relacionada con el desembolso de la adquisicidn
restante de Unidn Fenosa y del efectivo recibido con la ampliacién de capital realizada en Abril
del 2009. Ademas, se ha pagado un 30,3% mas de dividendos que el ejercicio anterior.

D) Politicas contables consolidadas y notas explicativas

Veéase [as Cuentas Anuales consolidadas de Gas Natural para los ejercicios finalizados a 31 de
diciembre de 2009 y 2008, depositadas en la CNMV y en el domicilio y pagina web de Gas
Matural.

13.2 Estados financieros.

Si el emisor prepara estados financieros anuales consclidados y también propios, el
Documento de Registro debera incluir por lo menos los estados financieros anuales
consolidados,

Vease apartade 13.1 del presente Documento de Registro, asl como las cuentas anuales
consolidadas de Gas Natural para los ejerciclos finalizados a 31 de diciembre de 2009 y 2008,
depositadas en la CNMV y en &l domicilio y pagina web de Gas Natural.

13.3 Audiforia de la informacién financiera histérica anual.

13.3.1. Declaracion de que se ha auditado la informacién financiera historica. Si los
informes de auditoria de los auditores legales sobre la informacién financiera
histérica contienen una declaracién adversa o si contienen salvedades, una
limitacion de alcance o una denegacion de opinién, se reproduciran integramente
la opinién adversa, las salvedades, la limitacién de alcance o la denegacién de
opinion, explicando los motivos.

Segin se describe en el apartado 2.1 del presente Documento de Registro,
PricewaterhouseCoopers  Auditores, S.L. ha auditado las cuentas anuales
correspondientes & los ejercicios cerrados el 31 de diciembre de 2009 y 2008, tanto
individuales como consolidadas y no ha incorporade declaracion adversa ni salvedad
alguna.

13.3.2. Indicacion de cualquier otra informacion en el Documento de Registro que haya
sido auditada por los auditores.

No apiicable.
13.3.3. Cuando los datos financieros del Documento de Registro no se hayan extraido de

los estados financieros auditados del emisor, éste dehe declarar la fuente de los
datos y declarar que los datos no han sido auditados.
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A excepcion de los datos extraldos de las cuentas anuales objeto de los informes de
auditoria del Grupo Gas Natural correspondientes a los ejercicios 2009 y 2008, asl como
aquellos otros en los que se cita expresamente Ia fuente, el resto de datos e informacion
contenida en el presente Documento de Registro han sido extraldos de la contabilidad

interna y de gestion con la que cuenta Gas Natural y no han sido objeto de auditorfa de
cuentas de forma separada.

13.4 Edad de la informacidn financiera mas reciente.

13.4.1. El dltimo afio de informacion financiera auditada no puede preceder en mas de 18
meses a la fecha del Documento de Registro.

La informacién financiera mas reciente contenida en el presente Documento de Registro
es la informacion financiera del Grupo Gas Natural para el gjercicio finalizado el 31 de
diclembre de 2008.

13.5 Informacion intermedia y demés informacion financiera:

13.5.1. Si el emisor ha venido publicando informacidn financiera trimestral o semestral
desde [a fecha de sus oGltimos estados financieros auditados, éstos deben
incluirse en el Documento de Registro. Si la informacién financiera trimestral o
semestral ha sido revisada o auditada, debe también incluirse el informe de
auditoria o de revisién. Si la informacién financiera trimestral o semestral no ha
sido auditada o no se ha revisado, debe declararse este extremo.

La informacién financiera trimestral no se audita, es a nivel consolidado y sigue un
formato interno de presentacion de resultados. La Ultima es la de primer trimestre 2010,
publicada el 28 de abril. Incorporamos las principales magnitudas y su descripcion:

a) BALANCE
a.1) - Inversiones

El desglose de las inversionas por naturaleza es el siguienie:
(cifras no auditadas)

Hiagnes i
Inversiones materiales 231 186 24 2
Inversiones en inmovilizados intangibles 19 4 -
Inversiones financieras 201 5.830 -06,6
Total inversiones 451 6.020 -92,5

Las inversiones materiales e inmateriales del ejercicio alcanzan los €250 millones,
con un aumento del 31,6% respecio a las de! mismo pertodo del afio anterior, debido
a la incorporacion de las inversiones de Unién Fenosa, principalmente en generacion
y distribucion de electricidad. Las inversiones financieras por importe de £5.830
millones corresponden fundamentalmente a la adquisicion de un 35,3% de Union
Fenosa realizada en el primer irimestre de 2009.
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El detalle por actividades de las inversiones materiales e inmateriales es el siguiente:
cifras no auditadas

Distribucidn gas: 48
Espaiia 33
ltalia 4
Latinoamérica 11
Distribucion electricidad: 55
Espana 3
Moldavia 2
Latinoamérica 22
Electricidad: 130
Espaia 103
Internacional 27
Gas: 12 11
Up + Midstream - B
Mayorista & Minerista - 3
LIF Gas 12
Raslo 5
Total inversiones materiales e inmateriaies 250

Inversiones materiales e inmateriales por actividades

La inversion en la actividad de electricidad en

4%

anterior.

11%

o 100% su conjunto alcanza los €130 millones, un
3% . \ "
49,4% superior a la del mismo periodo del afio

GAS NATURAL FENOSA destina el 53,6% de
sus inversiones a la actividad eléctrica en
Espafia, un 412% a Ila actividad de
generacién de electricidad y un 12,4% a la
distribucion de electricidad. Los principales
proyectos en curse son la finalizacion de ia
cenfral de ciclo combinade de Malaga y el
desarrollo del ciclo combinado del Puerto de
Barcelona y el desarrollo de proyectos de
parques de generacion edlica,

El 13,2% de las inversiones en el periodo corresponde a la actividad de distribucion
de gas en Esparnia materializada en la puesta en servicio de 250 km de nueva red en
el trimestre, lo que permite continuar con un considerable ritmo de captacion de
nuevos puntos de suministro, a pesar de la ralentizacion en el segmento de nueva

edificacion.

a.2) - Deuda

A 31 de mazo 2010 la deuda financiera neta alcanza los €21.137 millones v sitGa el

ratio de endeudamiento en el 62,3%.
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Si se descuenta el déficit de tarifa (€1.446 millones) y la venta de activos ya
formalizados pero que se esperan liquidar en el primer semestre de 2010 (€1.775
millones)] la deuda neta ajustada se situarfa en €17.916 millones que representa un
ratio de endeudamiento del 58,4%.

Los ratios de Deuda neta ajustada/EBITDA y EBITDA/Resultado financiero se sittan a
31 de marzo de 2010 en 3,7x (4,4x si se considera la deuda neta sin ajustar) y en 5,0x
respectivamente.

En el grafico adjunto se muestra el calendario
de vencimientos de ia deuda bruta ajustada,
considerando la aplicacion de ventas de
activos a liquidar por €1.775 millones vy la
refinanciacion de la Feacility por €4.000
millones.

El 73,8% de la deuda financiera bruta ajustada
estd a tipo de interés fijo y el 26,2% restante a
tipo variable. El 7,6% de la deuda financiera
tiene vencimiento a corto y el 92,4% restante a
largo plazo.

2 359 2.510

A 31 de marze de 2010 la tesorerla y ofros

Eodl)

activos llquidos equivalentes ascienden a
€540 millones que junto con la financiacion
bancaria dispenible resulta en una liquidez
inmediata superior a €3.100 millones, lo que
supone [a cobertura de vencimientos de los
préximos 30 mesas.

oz w013 Pust20i4

Adicionajimente, los instrumentes financieros disponibles en el mercado de capitales a
31 de marzo de 2010 se sitdan por encima de los €5.400 millones e incluyen el
mencionado programa Eurc Medium Terms Notes (EMTN) por importe de €3.050
millones, el programa de Euro Commercial Paper (ECP) por €1.000 millones y el
programa de pagaras comerciales por €1.396 millones.

En cuanto a la distribucion de vencimientos de la deuds financiera bruia ajustada, el
50,6% tiene vencimiento posterior al afio 2014, La vida media de la deuda bruta
gjustada es superior a 5 afios.

El 12 de enero de 2010 se cerraron tres emisiones de bonos en los mercados de
capitales a cinco, ocho y diez afios por un importe de €650 milones con un cupon
anual del 3,375%, €700 millones con un cupon anual del 4,125% y €850 millones con
un cupén anual del 4,500%, respectivamente,

El 25 de marzo de 2010 se ha firmado un préstamo por importe €4.000 millones bajo
la modalidad Club Deal con un total de 18 bancos, El monio total del préstamo se

! Incluye la venta de activos de distribucion de gas en Madrid, los activos de generacion en México y el 5% de Indra,
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divide en €1.000 millones con vencimiento a 3 afies y €3.000 millones con
vencimiento a 5 afios. El importe de los préstamas se ha destinado a la amortizacion
parcial del saldo del préstamo para [a adquisicion de Unién Fenosa con vencimiento
en 2011 y 2013, asf como otra financiacion corporativa con vencimiento en 2011, Una
vez completado el cobro de la venta de activos ya formalizados, el préstamo inicial
para la adquisicion de Unién Fenosa por Importe de €19.000 millones quedara
completamente amortizado.

El desglose por monedas de la deuda financiera neta ajustada a 31 de marzo de 2010
y su peso relativo sobre ef total es el siguiente:

cifras no auditadas

EUR 14.018 78,2
USH 2.5566 14,3
Ccop 381 2.1
BRL 351 2,0
MXN 265 1.5
JPY 254 1.4
ARS 34 02
Resto 56 03
Total deuda financiera neta 17.916 100,0

a.3} - Fondo de comercio

El fondo de comercio de consclidacian en ei balance de situacion a 31 de marzo de
2010 asciende a €6.071 millones, de los que €5.594 millones cofresponde al fondo de
comercio provisional generado por la adquisicion de Unién Fenasa.

Como consecuencia del proceso de asignacion del preclo de compra, y en relacion
con el valor en libros de Union Fenosa a [a fecha de la compra, los principales activos
y pasivos identificados a valor razonable son los siguientes:

- Inmovilizade intangible correspondiente bésicamente a concesiones de
distribucién eléctrica, y contratos de aprovisionamientos de gas.

- Inmovilizado material correspondiente a centrales de ciclo combinado, centrales
nucleares, centrales hidraulicas, parques de generacion edlica, redes de
distribucion eléctrica y ofras instalaciones.

- Pasivos por impuestos diferidos correspondientes a las revalorizaciones
mencionadas anteriormente.

Esta asignacidén provisional tendra unos impactos estimados de mayores
amortizaciones en términos anuales de €258 millones.

El fondo de comercio provisional resultante es atribuible a la alta rentabilidad del

negocio adquirido y a los beneficios y sinergias que se prevén que surjan como
consecuencia de la adquisicion e integracion en GAS NATURAL FENOSA.
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La contabilizacion de esta combinacién de negocios ha sido determinada de manera
provisional, dado que a fecha de elaboracién de los estados financieros atn ro ha
finalizado la valoracidn de los activos adquiridos vy pasivos asumidos y que alin no ha
finalizado el plazo de doce meses desde la adquisicién de Unidn Fenosa (30 de abril
de 2009) establecido porla NIF 3.

a.4) - Patrimonio

Gas Natural SDG realizd una ampliacidn de capital con derecho de susecripcion
preferente del 14 al 28 de marzo de 2009 mediante la emisian de 447.776.028 nuevas
acciones de la misma clase y serie y con los mismas derechos tanto politicos coma
econdmicos gue las acciones en circulacién. Las nuevas acciones se emitieron a su
valor nominal de €1 mas una prima de emisién de €6,82, de lo que resulta un tipo de
emisidn de €7,82 por accidén y un importe total efectivo de €3.502 millones. La
ampliacién e capital fue suscrita y desembolsada en su fotalidad e inscrita en el
Registro Mercantil con fecha 2 de abril de 2008,

En septiembre de 2009 concluyd el proceso de fusion con Union Fenosa mediante la
emision de 26.204.895 nuevas acciones y su enirega en canje a los accionistas
minoritarios de asta sociedad. Actualmente el capital social de Gas Natural SDG esta
compuesto por 821.756,951 acciones.

La propuesta de distribucion de resultados del ejercicio 2009 aprobada por |a Junta
General Ordinaria celebrada el pasado 20 de abril de 2010 representa destinar €730
millones a dividendos y un dividendo por accién de €0,792. Esta distribucion de
resultados supone alcanzar un pay ouf del 61,1% y una rentabilidad por dividendos
superior al 5% tomando como referencia la cotizacion al 31 de diciembre de 2009 de
€15,085 por accién.

El pasado 8 de enero de 2010 se distribuyd un dividendo a cuenta con cargo a los
resultados del ejercicio 2009 de €0,352 por accidn. Por tanto, el dividendo
complementario es de €0,44 por accidn con un crecimiente del 10,0% respecto ai del
afo anterior y sera satisfecho el 1 de julio de 2010.

A 31 de marzo de 2010 €] patrimonio neto de GAS NATURAL FENOSA, alcanza los
€12.765 millones. De este patrimonio es atribuible a GAS NATURAL FENOSA la cifra
de €11.223 millones,

b) CIFRA DE NEGOCIOS

b.1) - Cambios en el perimetro de consolidacidn

Las principales variaciones en el perimetro de consolidacion en el ejercicioc 2010
respecto al gjercicio anterior son las siguientes:

= Desde el 28 de febrero de 2009 se consolida Unién Fenosa por el métedo de la
participacion.
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s Desde el 30 de abril de 2009 como consecuencia de la toma de control efectivo de
Unidn Fenosa se consolida por integracion global, En el mes de septiembre de 2009
se produce la fusién por absorciéon de Unidn Fenosa y Union Fenosa Generacion par
parte de Gas Natural SDG.

» En el mes de diciembre de 2009 se enajena la socledad colombiana Empresa de
Energla del Paclfico {(EPSA), sociedad que se hablz incorporado al perimetro como
consecuencia de la adquisicion de Unidn Fenosa,

+ En el mes de diciembre de 2009 se enajenan diversas sociedades y activos de
distribucién y suministro de gas en Cantabria, Murcia y Pals Vasco.

b.2) - Analisis de resultados

La adquisicion de Union Fenasa y su incorporacidn por integracion global a los
resultados consolidados desde el 30 de abrit de 2009 da lugar a significativas
variaciones en la comparacion del presente trimestre con el del afio anterior v no
permite el oportuno analisis de la evolucién de los negocios de GAS NATURAL
FENOSA. En este sentido, y a fin de facilitar una comparacion mas homogénea, se
muestran en el apartado 4 (Analisis de Resultados Proforma por Actividades),
siempre gue es posible, magnitudes proforma (cifras agregadas) con Union Fenesa
desde el 1 de enero en el gjercicio anterior & igualando la contribucion en el caso de
las desinversiones.

Asimismo, la CINIIF 12 "Acuerdos de concesion de servicios” es de aplicacion a partir
del 1 de enero de 2010. La CINIIF 12 afecta los acuerdos de concesion de servicios
que cumplan dos condiciones: a) el concedente controla los servicios que &l
concesionario debe prestar, b) el concedente controla la participacién residual
significativa en la infraestructura al términc de [a vigencia del acuerdo., Las
infraesiructuras objeto de un acuerdo de concesidn de servicios no se reconoceran
como inmovilizado material del concesionario, estableciendo dos modelos contables
{activo financiero o activo intangible) en funcidn de cudl sea la naturaleza de los
beneficios econdmicos a percibir por 1a concesionaria.

GAS NATURAL FENOSA ha completado la evaluacion del impacto de esta
interpretacien, censiderando que es de aplicacion el modelo de activo Intangible a las
actividades de distribucidn de gas en Argentina, Brasil e ltalia. Como consecuencia de
su aplicacidn, en el balance de situacidn consolidado a 31 de marzo de 2009 se ha
realizade una reclasificacion desde el eplgrafe de “Inmovilizade materal” a
"Inmovilizado inmaterial® por €1.150 millones, asi como una reclasificacion desde el
eplgrafe de “Subvencianes” a una minoracion del eplgrafe de "Inmovilizado inmaterial®
por €183 millones. Por otro lado, en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
del primer trimestre de 2008 se ha realizado una reclasificacién desde el epigrafe de
"Otros ingresos de explotacion” al epigrafe de “Dotacion a la amortizacion de

inmovilizado" por €2 millones.
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b.2.1.- Importe neto de la cifra de negocios

El importe neto de la cifra de negocios hasta el 31 de marzo de 2010 asclende a
£5.085 millones y registra un aumento del 61,8% respecto al del mismo periodo del
afio anterior basicamente por la incorporacién de Unién Fenosa.

b.2.2.- EBITDA y Beneficios de explotacion

El EBITDA de 2010 alcanza los €1.296 millones, con un aumente del 77,5% respecto
al del afio anterior, debido principalmente a la incorporacion de Unidn Fenosa.

La aclividad de distribucion de gas vy
electricidad, en Espafia e internacional,
representa un 48,5% del EBITDA de GAS
% 100w NATURAL FENOSA.

La mayor contribucién corresponde a la
actividad de electricidad en Espafia con un
26,5%.

7%

10% B

Las dotaciones a amoriizaciones aumentan
un 133,1% mientras que las dotaciones a
provisiones aumenian de €7 miloches a €36
millones, de forma que el beneficio operativo
se sitlia en €852 millones, con un crecimiento
del 55,5%.

ol Layordsta it Dist. Elen. UF lﬁ-’f. Resto Tedal
Elee.  ridinoricta Bae Elez. fnlem. Gae ]
falAm  LatAm slream

En términos proforma, el EBITDA se sitda a
niveles similares al afio anterior, a pesar del
contexio econdmico actual, mostrando la
fortaleza del mix de negociocs de GAS
NATURAL FENOSA.

b.2.3.- Resultado financiera
El detalle del resultado financiero es el siguiente:

cifras no audiiadas

fngresos financieros 17 14
Coste deuda financiera neta -243 -80
Otros gastosfingresos financieros -34 -26
Diferencias de cambio, netas 1 -2
Valor razonable derivados - 34

Resultade financiero -259 -70
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Fl coste de la deuda financiera neta en 2010 es de €243 millones, significativamente
superior al del afio anterior. Este aumeanto se debe al incremento de la deuda bruta
media consecuencia de la deuda financiera contralda para la adguisicion de Union
Fenosa y a la incorporacién al perimetro de consolidacidn de [a ciiada sociedad y su
grupo de sociedades.

b.2.4.- Resultado de entidades valoradas por el método de la participacion

En este capltulo se incluye en el afio anterior la aportacion de Unidn Fenosa por su
conselidacion por el método de la participacion desde &l 28 de febrero de 2009 al 30
de abril de 2009 por importe de €28 millones. Otras partidas incluidas corresponden
fundamentalmente a los resultados en sociedades distribuidoras de gas en Espafia
{(Gas Aragon). El resultado correspondiente a la participacion en resultados en
asociadas en el perlodo es de €3 millones frente a €28 millones en el primer trimestre
de 2009.

b.2.5.- Impuesto sobre beneficios

GAS NATURAL tributa en Espafia en el régimen de consolidacion fiscal, feniendo la
consideracion de sujeto pasivo el grupo fiscal, determinando su base imponible por la
agregacidn de las bases imponibles de las socciedades integrantes del Grupo. Con
fecha 1 de septiembre de 2002 como consecuencia de la inscripcion en el Registro
Mercantil de la fusion de Unién Fenosa se ha producido ta extincién del Grupo Fiscal
de Unidn Fenosa y la incorporacion al Grupo Gas Natural de las sociedades
pertenecientes al Grupo Fiscal extinguido. Esta operacion de fusion se ha acogido al
Régimen Especial de neutralidad fiscal establecido en el Capltulo VIII del Titulo VI de|
Texto Refundido de 1a Ley del Impuesto sobre Sociedades,

El resto de sociedades residentes en Espafia que no forman parte del régimen
especial tributan de forma independiente y Ias no residentes {ributan en cada unc de
los palses en que operan, aplicandose el tipo de gravamen vigente en el impuesto
sobre sociedades (o impuesio equivalente) sobre los beneficios del perfodo.

El gasto por impuesto sobre sociedades en el perfodo asciende a €165 millones, lo
gue supone un tipo efectivo de gravamen del 27,7%, frente al 24,1% registrado en el
mismao perlodo del afio anterior. El diferencial respecto del tipo general de gravamen
obedece a la aplicacion de distintos regimenes de tributacian de sociedades cuya
actividad se desarrolla en otras jurisdicciones y al efecto de los resultados netos
integrados por el meétodo de la participacion.

b.2.6.- Infereses minoritarios
i.as principales partidas gque componen este capitulo corresponden, principalments, a
los resultados de la participacion de los minoritarios en EMPL, en el subgrupo de

sociedades participadas en Gas Matural ESP (Colombia), Electricidad Chirigui v
Electricidad Metro Oeste {Panama) y la comparia Kangra Coal (Sudafrica).
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El resultado atribuido a los intereses minoritarios en 2010 asciende a €45 millones,
con un aumento de €14 millones respecto al del afio anterior.

¢) ESTADO DE FLUJOS

cifras no auditadas

Flujos de efectivo de 1as actividades de explotacidn 1.104 978

Resultado antes de impuestos 596 508

. Ajustes del resultado 662 256
Cambios en el capital corriente 61 320
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacidn =215 -104

Flujos de efectivo por actividades de inversian -710  -6.258

Pages por inversiones -781 -6.324

Cobros por desinversiones 48 3

Otros flujos de efectivo de actividades de inversion 23 63

Flujos de efectivo por actividades de financiacion -465 7.643

Cobros y {pagos} por instrumentos de patrimonio

Caobros y (pagos) por instrimentos de pasivo financiero -116 5.818
Pages por dividendos -324 -215
Otros flujos de efectivo de actividades de financiacion -25 2.040
Efecio de tipos de cambio sobre efectivo y 22 -2

medios liquidos equivalentes
Variacién neta de efectivo y otros medios liquidos equivalentes -49 2.360
Efectivo y medios liquidos equivalentes a inicio del periodo 589 249
Efectiva y medios liquidos equivalentes a fin del periodo 540 2.609

13.5.2, 8i la fecha del Documento de Registro es mas de nueve meses posterior al fin del
tiltimo ejercicio auditado, debe contener informacién financiera intermedia que
abarque por lo menos los primeros seis meses del ejercicio. Si la informacién
financiera intermedia no ha sido auditada, debe declararse este extremeo.

La informacion financiera intermedia debe incluir estados comparativos del mismo
periodo del ejercicio anterior, salvo que el requisito de informacion comparativa
del balance pueda satisfacer presentando el balance final del afio.

No aplicable.
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13.6 Procedimientos judiciales y de arbitraje

Informacion sobre cualguier procedimiento gubernamental, legal o de arbitraje {(incluidos
fos procedimientos que estén pendientes o aduellos que el emisor tenga conocimiento
que e afectan), durante un periodo que cubra por los menos los 12 meses anteriores, que
puedan tener o hayan tenido en el pasado reciente, efectos significativos en el emisor y/o
Ia posicién o rentabilidad financiera del grupo, o proporcionar la oportuna declaracion
negativa.

Los principales litigios o arbitrajes en los gue Gas Natural Fenosa es parte son los siguientes:
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Centratos de suministro de gas con
Sanatrach

Tras un intercambic de correspondencia con Sonatrach respecto a ciertas
diferencias en la interpretacién de determinadas clausulas de los coniratos de
suministro, Sonatrach presenté una demanda de arbitraje para tratar de
modiiicar los contratos y en especial su farmula de pracios, solicitando un alza
de precios. GAS NATURAL FENOSA se opuso a la demanda y formuld una
reconvencion para instar la rebaja del precio. El procedimiento se halla en
fase de emisién del laudo.

Arbitraje de Iberdrola

Gas Natural presentd una seclicitud de iniciacidn de arbitraje por divergencias
en el contrato de suministro de gas. Posteriormente lberdrola ha anunciado
que formulard una reconvencion. El laudo ha side dictado e lberdrola ha
solicitado de la Audiencia Provincial de Madrid su anutacién.

Reclamaciones fiscales en Espaiia

Como consecuencia de distintos procesos de inspeccion, la Inspeccion
cuestiond la procedencia de la deduccion por actividades de exportacion,
habiéndose firmado las actas en disconformidad. E! importe total acumulado &
30 de junio de 2010 objeto de dichas actas asciende a un total de 318
miflones de Euros, estando actualmente recurrides ante el Tribupal
Econdmico Administrativo Central, la Audiencia Nacional y el Tribunal
Supremo.

Reclamaciones fiscales en Argenting

Las autoridades fiscales argentinas han realizado distintas reclamaciones
fiscales cuyo importe total, incluyendo intereses, asciende a 241 millones de
pasos argentinos (50 millones de euros) en refacion con el tratamiento fiscal
de las ganancias de capital en el periodo comprendido enire 1893 y 2001,
derivadas de la transferencia de redes de disiribucion por parte de terceros
a Gas Natural BAN, S.A. Todas las reclamaciones han sido impugnadas y se
estima obtener un resultado final positivo de dichas impugnaciones. Asi la
Camara Nacional de Apelaciones dicto, en el ejercicio 2007, un fallo para el
periodo 1993-1997 por el gue ordena dejar sin efecto la Resolucion
Determinativa de Oficio por la cual la Administracion Federal de Ingresos
Piblicos (AFIP) reclamé el impuesto supuestamente adeudado, confirmando
ademas la no aplicacion de multas. El fallo de la Camara ha sido apelado ante
la Corte Suprema de Justicia.

Reclamaciones fiscales en Brasil

En septiembre de 2005 la Administracién Tributaria de Rio de Janeiro deja sin
efecto el reconocimiento que habla admitido previamente para [a
compensacion en abril de 2003 de los créditos por las contribuciones sobre
ventas P15 y COFINS pagadas por la sociedad Companhia Distribuidora de
Gas do Rio de Janeiro — CEG. La instancia administrativa confirmé dicha
resolucion en marzo de 2007, por lo que la sociedad interpuso el recurso ante
la jurisdiccion contenciose-administrativa {Justicia Federal do Rio de Janeiro),
gue esta en trdmite. Posteriormente, se ha notificado el 26 de eneroc de 2009
una accién civil piblica contra CEG por los mismos hechos. GAS NATURAL
considera, junto con los asesores legales de [a compaila, que las
actuaciones mencionadas no tienen fundamento por lo gue no se considara
probable la pérdida de estas acciones judiciales. El importe de esta cuota
tributaria cuestionada, actualizado al 30 de junioc de 2010, asciende a 324
millones de reales brasilefios (147 millones de euros).

Defensa de la Competencia

Las autoridades de Defensa de la Competencia mantienen ablertos
principalmente en Espafia diversos expedientes sancicnadores por posible
infraccién de la normativa de la Competencia. Por otro lado, sigue su
tramitacién el recurso de Eni contra la autorizacion que 1a Comisidon Nacional
de ta Competencia concedid en relacion con la concentracion de Gas Natural
y Unién Fenosa.
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En el Informe Anual (Nota 15) se infarma que dentro de "Otras provisiones corilenies y no corrientes” por
importe de EUR 1.236 millenes de euros se incluyen, entre ofras, las provisiones constituidas para hacer
frente a obligaciones derivadas principalmente de rectamaciones fiscales, liligios y arbitrajes

Gas Natural Fenosa considera que las provisiones registradas cubren adecuadamente los riesgos descritos
en esta Nota, por lo que no se espera que de los mismos se desprendan pasivos adicionales a los
registrados.

13.7 Cambios significativos en la posicion financiera o comercial del emisor.

Descripcion de todo cambio significative en la posicion financiera o comercial del grupo
que se haya producido desde el fin de dltimo periodo financiero del que se haya
publicado informacion financiera auditada o informacién financiera intermedia, o
proporcionar la oportuna declaracién negativa.

Desde el 31 de diciembre de 2009, siendo esta la fecha de los ditimos estados financleros de
Gas Natural, que han sido objeto de auditoria por los auditores de la Sociedad, no se ha
producido ningGn cambio significativo en la posicién financiera o comercial del Grupo Gas
Natural, excepto por las desinversiones previstas en la adquisicion de Union Fenosa (ver
apartado 5.2.1 D) Desinversiones}).

INFORMACION ADICIONAL

14.1 Capital Social

Importe del capital emitido, niimerc y clases de acclones de las que esta compuesto con
detalles de sus caracteristicas principales, la parte de capital emitido ain pendiente de
desembolso, indicande el numero, o el valor nominal total, y el tipo de las acciones
todavia no integramenie desembolsadas, desglosado si procede en la medida en que se
han desembolsado.

Confarme a fos ariiculos 5 y 6 de los Estatutos Sociales, el vigente capital social de Gas Natural
SDG, S.A. es de NOVECIENTOS VEINTIUN MILLONES SETECIENTOS CINCUENTA Y SEIS
MIL NOVECIENTOS CINCUENTA Y UN EUROS (921.756.951.-€) y se encuentra infegramente
suscrito y desembolsado. El capital social esta integrado por 921.756.951 acciones, de un (1)
euro de valor nominal cada una de ellas, representadas por medio de anotaciones en cuenta y
pertenecientes a una misma clase.

Todas las acciones tienen los mismos derechos pollticos y econdmicos,

Cabe destacar que durante el ejercicio de 2009 se produjeron dos ampliaciones de capital
consecutivas, la primera, mediante ia emision de 447.776.028 acciones, fruto de la combinacion
de la ejecucion de la autorizacion concedida al Consejo de Administracion por la Junta General
de 16 de mayo de 2007 y del acuerdo de la Junta General Extraordinaria celebrada el dia 10 de
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marzo de 2009 y la segunda, mediante la emision de 26.204.895 acciones, consecuencia del
acuerdo adoptado en la Junta General Ordinaria celebrada el dfa 26 de junio de 2009,

14,2 Estatutos y escritura de constitucion.

Descripcién de los objetivos y fines del emisor y ddnde pueden encontrarse en los
Estatutos y Escritura de Constitucion.

El objeto social de Gas Natural, conforme al articulo 2 de sus Estatutos Sociales, es el siguiente:
“El negocio del gas, de la eleciricidad y de cualquier otra fuente de energla, en sus diversas
facetas, primaria, industrial y comercial y, en general, todo tipo de actividades refacionadas de
forma directa, indirecta, complementaria o auxifiar con las distintas fuentes de energla exisientes
en cada momento.

Las actividades anteriores podrén ser desarrolladas, fotal o parcialmente, de modo indiracto, en
cualquiera de las formas admisibles en Derecho v, en particular, mediante la titilaridad de
acciones o participaciones en ofras sociedades con actividad idéntica andloga,conexa o
complementaria. Ello seré obligaforio en los casos en que, de acuerdo con la legislacion vigente,
determinadas actividades deban desarrollarse mediante sociedades separadas.

La actuacion como Sociedad Holding, pudiendo al efecto constituir o participar, en concepto de
socio o accionista, en ofras Socfedades, cualesquiera que sea su naturaleza u objeto, mediante
fa suscripcitn o adquisicion y lenencia de acciones, pariicipaciones o cualguier otro titulo
derivado de las mismas, sujeto fodo ello al cumplimiento de los requisifos legales exigibles en
cada caso”.

Los Estatutos Sociales de Gas Natural estan a disposicion de los inversores en el Registro
Mercantil, en el domicilio social de Gas Natural, en la Comision Nacional de! Mercado de Valores
¥ en la pagina web de Gas Natural (www.gasnatural.com).

15 CONTRATOS RELEVANTES

Breve resumen de todos los contratos relevantes al margen de la actividad corriente del
emisor, que puedan dar lugar para cualquier miembro del grupo a una obligacion o un derecho
que afecten significativamente a la capacidad del emisor de cumplir su compromiso con los
tenedores de los valores con respecto los valores emitidos.

No existen tales contratos al margen de los contralos celebrados en el desarrollo corriente de la
actividad empresarial.

16 INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y DECLARACIONES DE
INTERES

16.1 Cuando se incluya en el Documento de Registro una declaracién o un informe atribuido a
una persona en calidad de experto, proporcionar el nombre de dicha persona, su
direccién profesional, sus cualificaciones y, en su caso, cualquier interés importante que
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tenga en el emisor. Si el informe se presenta a peticién del emisor, una declaracion a ese
efecto de que se incluye dicha declaracion o informe, la forma y el contexto en que se
incluye, con el consentimiento de la persona que haya autorizado el contenido de esa
parte del Documento de Registro.

No se incluyen en este Capitula declaraciones o informes adicionales a los informes de auditorfa
emitidos por los auditores de Gas Natural.

16.2 En los casos en que la informacién proceda de un tercero, proporcionar una confirmacion
de que la informacién se ha reproducido con exactitud y que, en la medida en que el
emisor tiene conocimiento de ello y puede determinar a partir de la informacion publicada
por ese tercero, ho se ha omitido ningiin hecho que haria la informacion reproducida
inexacta o engafosa. Ademas, el emisor debe identificar la fuente o fuentes de la
informacion.

No aplicable. i

17 DOCUMENTOS PARA CONSULTA

Declaracion de que, en caso necesario, pueden inspeccionarse los sigutentes documentos (o
copias de los mismos} durante el periodo de validez del Documento de Registro:

a) los estatutos y la escritura de constitucion del emisor;

b) todos los informes, cartas, y otros documentos, informacion financiera historica;
evaluaciones y declaraciones elaboradas por cualguier experto a peticion del emisor,
que estén incluidos en parte o mencionados en el Documento de Registro.

¢) Ia informacién financiera histérica del emisor o, en el caso de un grupo, la informacion
financiera historica del emisor y sus filiales para cada uno de los dos ejercicios que
preceden la publicacién del Documento de Registro.

Indicacién de donde pueden examinarse los documentos presentados, por medios fisicos o
electronicos.

Los Estatutos Sociales de Gas Natural SDG, S.A. estan a disposicién del publico y pueden ser
consultados en la pagina web de la Compaiila en la siguiente dirgccion:

http://portal. ggsnatural.comfinfarmacionparainversoresyaccionistas

La escritura de constitucion de Gas Natural SDG, S.A. puede consultarse en el Registro Mercantil de
Barcelona asl como en el domicilio social de la compaitla.

Por Gltimo, las Cuentas Anuales y los informes de gestion individuales y consolidados de la
Compafila correspondientes a los ejercicios 2008 y 2009, asl como los informes de auditoria
correspondientes a dichos ejercicios, pueden consultarse durante el perfodo de validez del
Documento de Registro en la pagina web de Gas Natural, en la direccion antes mencionada.
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Asimismo, estas Cuentas Anuales y fos correspondientes informes de auditoria se encuentran
depositados en la CNMV y pueden consultarse también en su pagina web, (www.CNMV.es).

Firma de la persona responsable de fa informacion del Documento de Registro

En prueba de conocimiento y conformidad con el cantenido del presente Documento de Registro,
firma en Barcel a 22 de julio de 2010.

o5, Alvarez v /
ito Financiero

irector General Econd
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