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Magnituds
basiques

. ROACE ROE

Benefici d’explotacio/Capital d’explotacié mitja (Immobilitat material i immaterial Benefici després d'impostos/Patrimoni mitja.
net-Ingressos a distribuir units a I'immobilitzat-+Altre immobilitzat+Fons de comerc+Fons
de maniobra no financer).

2006 2006
14,5% 15,4%
2005 2005
12,6% 15,0%
Endeutament Ebitda/Resultat financer net
° °

Deute financer net/(Deute financer net+Patrimoni+Socis externs).

2006

7.2x
2005 2005
38,6% 6,9x

Deute net/Ebitda PER
o o

2006 2006

1,6x 15,7x
2005 2005
2,4x 14,1x

2006
34,0%
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Operacions
o

e 5

2006 2005 %
Subministrament de gas (GWh) 294.451 305.324 (3,6)
Transport de gas/EMPL (GWh) 129.499 145.923 (11,3)
Punts de subministrament de distribucié de gas (en milers) 10.662 10.179 4,7
Xarxa de distribucié de gas (km) 104.528 100.149 4,4
Energia electrica produida (GWh) 19.514 10.466 86,4
Contractes per client a Espanya 1,43 1,47 (2,7)
Personal

2006 2005 %
N° d'empleats (') 6.686 6.717 (0,5)
Financer

[

(milions d'euros)

2006 2005 %
Import net de la xifra de negocis 10.348,3 8.527 21,4
Benefici operatiu brut (Ebitda) 1.912,4 1.519 25,9
Benefici d'explotacio 1.263,1 969 30,4
Inversions 1.164 1.484 (21,6)
Benefici atribuible al Grup 855 749 141

o Dades per accio

(euros/accio)

2006 2005 %
Cotitzaci¢ el 31 de desembre 29,99 23,66 26,8
Valor comptable 13,39 12,83 4,0
Benefici 1,91 1,67 141
Dividend 0,98 0,84 16,7

(') Inclou la totalitat de la plantilla de les societats amb gesti6 conjunta (Repsol-Gas Natural LNG i EcoEléctrica).



Senyores |
Senyors
Acclonistes,

De nou és un honor per a mi adregarme a tots
vostes per presentar-los I'evolucio i els resultats
aconseguits per la nostra companyia. Les
excel-lents xifres de beneficis que hem obtingut
confirmen, un cop més, que la creixent eficiéncia i
rendibilitat del nostre Grup permet superar les
dificils i canviants condicions de I'entorn en el que

duem a terme les nostres activitats.

A grans trets, I'exercici de 2006 s'ha caracteritzat
tant per |'elevat nivell de competéncia en els
segments industrials i residencials, com per la
volatilitat i el context de preus alts dels mercats
internacionals de gas. En aquest sentit, la posicié
de lideratge del Grup en I'ambit del gas natural
liquat, ha permes gestionar les fluctuacions de la
demanda i potenciar els nostres principals
avantatges competitius, centrats en la flexibilitat i

la diversificaci¢ dels proveiments de gas.

A Espanya, I'any 2006 ha marcat un significatiu punt
d'inflexid, ja que el nostre Grup fou el lider i
productor més eficient d'electricitat mitjancant
cicles combinats amb gas natural. Aixi mateix, el
creixement estable, solid i rendible del nostre negoci
basic de distribucié de gas en mercats regulats,

junt amb la consolidacié del nostre lideratge en
comercialitzacié malgrat la forta concurréncia
d'altres operadors, reafirma la nostra seguretat

d'assolir els objectius proposats per a I'any 2008.

Fet aquest breu resum, permetin-me fer-los
algunes consideracions sobre I'Oferta Publica
d'Adquisicio d'Accions que vam presentar el 5
de setembre de 2005 sobre el 100% del capital
de I'empresa electrica Endesa. Ens vam
plantejar, com recordaran, crear una companyia
energetica global de gas i electricitat, que
contribufs a enfortir el sector espanyol de
I'energia amb I'objectiu de ferlo més eficient,
competitiu i preparat per superar amb exit els

reptes mundials del sector.

La nostra iniciativa no ha pogut arribar a bon
port. Després de quasi 17 mesos immersos en
processos judicials, tant d'ambit nacional com
internacional, el Consell d'Administracié de Gas
Natural sbG va decidir per unanimitat, el passat
dia 1 de febrer, desistir de I'operacié. No voliem
participar en un procés ple d'incerteses i que va
desembocar en una situacié de desigualtat,
desequilibri i elevada

inseguretat juridica.

En conseqliéncia, Senyores i Senyors
Accionistes, tenim el ple convenciment d'haver
pres la millor decisié per al futur de la nostra
empresa. Ara només ens cal pensar a continuar
el nostre propi cami, amb la mirada posada en la
consecucio dels nous objectius estrategics que

ens plantegem per al futur.
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Pel que fa a les magnituds més representatives
de I'exercici, vull destacarlos, entre altres, tres de
les seves claus principals: la primera de les quals
és el creixement en resultats de doble digit, és a
dir, hem augmentat en un 25,9% el resultat
operatiu brut (Ebitda), i en un 14,1 % el benefici
net, que va assolir la xifra récord de 855 milions
d'euros. Aquest creixement, aconseguit en
I'entorn ple de reptes que abans els he comentat,
aferma el compliment del nostre Pla Estrategic

2004-2008.

En segon lloc, haver assolit els 10,7 milions de
punts de subministrament de distribucié de gas,
que amb 483.000 captats a Espanya, Europa i
America Llatina, suposa un creixement del 4,7%.
Amb aquesta xifra, el nombre total de clients
nostres es reparteix entre prop de 5,5 milions a
Espanya, 4,9 a I'America Llatina i més de

0,3 a ltalia.

La tercera d'aquestes claus es refereix al negoci
electric, en el que hem elevat la nostra quota de
generacié d'electricitat en el mercat espanyol de
regim ordinari fins a prop del 8%. Aixo implica que
el nostre Grup s'ha situat com a quart operador a
Espanya en el mercat de generacio, en linia amb el

nostre objectiu d'assolir el 10% I'any 2008.

La positiva i ascendent evolucié d'aquestes
magnituds avala la demostrada solidesa del nostre
model de negoci, reforca el sentit de la nostra
estratégia i constitueix una excel-lent base de
partida per als nous horitzons previstos per al
Grup. Tot plegat ens permet incrementar un cop
meés el dividend, aquesta vegada en un 16,7 %,
d'acord amb I'objectiu d'assolir un pay-out en el
rang del 52-55% [|'any 2008.

Pel que fa a les perspectives per a I'any 2007, les
expectatives de creixement de la demanda de gas

a Espanya, la continua optimitzaci¢ de les carteres

de clients i de les eficiencies operatives, junt
amb I'entrada en operacié dels 800 MW de
poténcia instal-lada de la central de cicle
combinat de Plana del Vent (Tarragona), apunten
a un altre exercici de creixement esperat de
|'Ebitda a ritme de doble digit, d'acord amb allo

que preveu el nostre vigent Pla Estrategic.

Per tot aix0, no vull acabar aquestes linies sense

agrair a totes les persones del nostre Grup el

gran esfor¢c que porten a terme, en especial el

que han desenvolupat durant el passat exercici.

Els resultats aconseguits i els que ens e/
proposem d'assolir, fan patent el nostre orgull

de tenir un equip de tan alt nivell professional i

huma, que demostra la seva més autentica

dimensié mitjancant la seva motivacié envers el

projecte empresarial del Grup Gas Natural.

| ben en especial a tots vostés, Senyores i
Senyors Accionistes, també vull expressar-los el
nostre més sincer agraiment per demostrarnos
un cop més la seva lleialtat i confianca en la
nostra gestio. Es el millor estimul per a qué
continuem treballant, en la direccié empresa, per
assolir les noves fites de creixement, rendibilitat
i projeccio internacional que garantiran el nostre

desenvolupament.

Salvador Gabarré i Serra
President del Consell d'Administracié
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Primer trimestre

e Gas Natural Andalucia inicia el subministrament
de gas natural als primers clients de la localitat

almeriense de El Ejido.

El Grup Gas Natural comenga la seva activitat al

municipi de Vilallonga del Camp (Tarragona).

L'empresa Rotértica, participada per Gas Natural sbG
i Fagor Electrodomésticos, rep el premi, en la
categoria de producte per al desenvolupament
sostenible, de la X edicio dels Premis Europeus de
Medi Ambient a I'Empresa, convocats per la

Comissié Europea i la Fundacié Entorn.

Gas Natural Sao Paulo Sul inicia el subministrament
de gas natural al mercat residencial al municipi de

Mairinque, a Sao Paulo (Brasil).

Gas Natural Soluciones firma un conveni amb
I’Ajuntament de Béjar (Salamanca) amb
|"objectiu de promoure |I'Us del gas natural a les
instal-lacions municipals i I'Gs eficient

de I'energia.

La Fundacié Gas Natural inicia les seves activitats
a la comunitat cantabrica amb la celebracio a
Santander del seminari “La gestié ambiental dels

purins de vacum” i la firma d'un conveni de

col-laboracié amb la Conselleria de Medi
Ambient del Govern de Cantabria per promoure
accions en |I'ambit de la proteccié del medi

ambient a la comunitat autonoma.

Gas Natural Sao Paulo Sul inicia el
subministrament de gas natural a la xarxa
secundaria del projecte “Gasoducte virtual” als

municipis d/Avaré i Iperd (Sao Paulo).

Gas Natural Andalucia subscriu un acord amb
I’Ajuntament de Rincon de la Victoria per
subministrar gas natural en aquesta ciutat

de Malaga.

El Grup Gas Natural posa en marxa una
campanya, a través d'un espai interactiu a la
seva web, per fomentar |'Us eficient de I'energia
a la llar. Lobjectiu d'aquesta iniciativa és
conjugar la creixent demanda d’energia amb la
preservacio de |'entorn, i contribuir aixi al

desenvolupament sostenible de la societat.

Gas Natural Castilla y Leén inicia el
subministrament de gas natural al municipi de
Castellanos de Morsicos, a la provincia

de Salamanca.

CEG Rio inaugura I'estacié de gas natural vehicular

numero 400 de I'Estat de Rio de Janeiro.
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La Fundacio Gas Natural i la Fundacié Bosch
Gimpera firmen un acord per realitzar un treball
d'investigacié i analisi de les escriptures notarials
i registrals de la indUstria gasista a Catalunya fins
al 1905.

El Grup Gas Natural posa en funcionament la
central de cicle combinat de Cartagena.
Aquesta estacio, de 1.200 MW repartits en tres
moduls de 400 MW cada un, és una de les
centrals de generacié amb cicles combinats en

operacié més gran d’'Espanya.

Gas Natural México intervé en el projecte
"Generacio Distribuida de Llum i Forca del
Centre’ un dels projectes d'infraestructura de
més rellevancia duts a terme a la Ciutat de Méxic,
gue consisteix a instal-lar 14 plantes de generacio

electrica en punts estratéegics de la ciutat.

La Fundaci¢ Gas Natural i la Conselleria de
Medi Ambient i Ordenacio del Territori de la
Comunitat de Madrid, subscriuen un acord per
a la realitzaci¢ d'activitats de proteccio del
medi ambient i de reduccié de I'impacte
generat pel consum energetic a la Comunitat

de Madrid.

En col-laboracio amb la Universitat de
Valladolid, la Fundacié Gas Natural firma un
conveni per a la realitzacié d'un estudi sobre el
paper dels boscos en la mitigacié del

canvi climatic.

CEG llanca el primer autobus de Brasil que

funciona amb gas natural vehicular i diesel.

Gas Natural Cegas i la Federacio de
Consumidors en Accio-FACUA de la Comunitat
Valenciana subscriuen un acord per a la difusio
de mesures d'informacié i proteccié dels
usuaris dels serveis energetics que presta la

companyia.

En el marc del “Programa Primera Exportacio’,
la Fundacio Gas Natural i la Secretaria
d’Ambient i Desenvolupament Sustentable
(SAIDS), a través de la Unitat de Produccié
Neta i Consum Sustentable (UPLICS) del

Govern argenti, firmen un acord de
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col-laboracié per fer un estudi exploratori per al
sector celler on es mostren els processos
utilitzats en el sector i les exigéncies dels
mercats internacionals relacionades amb

I'impacte ambiental d'aquests productes.

Gas Natural Andalucia i 'Ajuntament de Vélez-
Malaga firmen dos acords per posar en marxa
una planta de gas natural liquat i iniciar els
treballs per dur el subministrament de gas natural

a aquesta poblacié de la provincia de Malaga.

Gas Natural Castillay Ledn i la Federacio de
Consumidors en Accio-FACUA Castilla y Ledn
subscriuen un conveni de col-laboracié amb
I"'objectiu de protegir els usuaris de la companyia
i establir un mecanisme de mediacié amistosa
per resoldre les diferéncies que puguin sorgir
entre els socis de FACUA Castilla y Ledn i

|"'empresa energética.

Gas Natural México rep de reconeixement de
I’Associacio Mexicana de Comunicadors
Organitzacionals (AMCO) per les aplicacions
tecnologiques de comunicacié interna que fa

servir a la seva intranet.

e Gas Natural Distribucién spa i el Col-legi Oficial
d’Aparelladors i Arquitectes Tecnics de Madrid

(COAATM) firmen un acord per promocionar i

millorar la formacié dels professionals de
I"'edificacié, a més de patrocinar la segona
edici¢ dels Premis d'Investigacié de I'Escola

de I'Edificacio.

Gas Natural Sdo Paulo Sul inaugura el projecte-
pilot d'Us de gas natural vehicular (GNV) en sis
autobuses del transport col-lectiu urba del

municipi de Sorocaba.

Gas Natural Castilla y Ledn inaugura el
subministrament de gas natural a la localitat de
Villanubla (Valladolid).

Gas Natural esp porta el gas natural a la

localitat de Sibaté, a Cundinamarca (Colombia).

Gas Natural Distribucion spé i la Unié de
Consumidors de la Comunitat de Madrid-UCE,
subscriuen un conveni per col-laborar en la
publicacié d'informacions relacionades amb els
serveis energétics que puguin ser d'interés

per als consumidors.

La Fundacié Gas Natural organitza a

Sevilla el seminari “Energia i medi ambient
en centres i edificis comercials’, que té com
a objectiu donar a coneixer els problemes
ambientals que es plantegen als centres

comercials d'Espanya i proposar
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solucions operatives per reduir I'impacte
ambiental del consum d'energia d'aquests

establiments.

Gas Natural Cantabria presenta la nova campanya
2006 per a instal-ladors, que té com a objectiu
reforgar la preséncia del gas natural a la regié a
través de I'esforg continuat i conjunt dels

instal-ladors de Cantabria.

Gas Natural México inaugura la primera estacié de
subministrament de gas natural vehicular a la

ciutat de Monterrey (Nuevo Ledn).

Gas Natural Andalucia i la Federacio
d’Associacions de Consumidors d’Andalusia-FACUA
subscriuen un conveni de col-laboracié per al
foment i la difusié de mesures d'informacio i
proteccié dels usuaris dels serveis energéetics

que presta la companyia.

Gas Natural Sdo Paulo Sul inicia la distribucié de
gas natural vehicular a la primera estacié de servei

del municipi d’Aracariguama, a Sao Paulo.

Gas Natural sbG, Repsol YPF i Sonatrach firmen un
acord per a la constitucié d'una societat conjunta
per a la construccié d'una planta de gas natural
liquat (GNL) en el projecte integrat de gas a Gassi

Touil, a Algeria.

La Federacio d’Associacions de Consumidors
d’Andalusia-FACUA atorga a Gas Natural Andalucia
un dels seus Xll premis per la “seva disposici6 al
dialeg i a la concertacié amb els representants
dels consumidors’ en un acte organitzat amb
motiu de la commemoracié del Dia Mundial dels

Drets dels Consumidors.

El Grup Gas Natural i la Delegacié Provincial de la
Conselleria d'Innovacio, Ciéncia i Empresa de Jaen

presenten a Bailen I'ampliaci6 de les

infraestructures de subministrament de gas

natural en aquesta provincia. El ramal de reforg,
amb una longitud superior als 4.000 metres,
permetra elevar significativament la capacitat de
subministrament de la infraestructura gasista,

tant a I'area d’Andujar com a la de Bailen.

La Fundacié Gas Natural organitza a Logronyo el
seminari de gestid ambiental “Lenergia solar a
La Rioja’/ que analitza la situacié actual i les
possibilitats d'aquest tipus d'energia a Espanya i

en aquesta comunitat autdbnoma.

o1l

Gas Natural Sdo Paulo Sul inicia el
subministrament de gas natural al mercat

industrial de la localitat de Cerquilho.

El Grup Gas Natural firma un conveni amb els
ajuntaments de Mont-roig del Camp, Pratdip i
Tivissa per fer arribar el subministrament de gas
natural a aquest tres municipis tarragonins,
coincidint amb la construccio6 de la central

termica de cicle combinat de Plana del Vent, a

Vandellos i I'Hospitalet de I'Infant (Tarragona).
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e La Fundacié Gas Natural i la Conselleria de
Medi Ambient i Habitatge de la Generalitat de
Catalunya organitzen a Barcelona el seminari
"Estrategies per fomentar conductes
ciutadanes favorables al medi ambient”
amb la finalitat d'analitzar la manera de
promoure una conducta ciutadana

responsable amb I'entorn.

e Gas Natural Sdo Paulo Sul acaba la gasificacio
de I'eix que proveeix els municipis de Tieté,

Cerquilho i Laranjal Paulista.

e Gas Natural Italia inicia les obres per construir
la xarxa de distribucié de gas natural a Sbharre

i a Rione Ferrovieri (Reggio Calabria).

Segon trimestre

e Gas Natural sbG i Repsol YPF presenten al
X Congrés Africal Oil & Gas Trade and
Finance, una de les trobades internacionals
més importants del sector energetic i
financer, el projecte integrat de gas natural
liguat que estan desenvolupant conjuntament

amb Sonatrach a Gassi Touil (Algéria).

La Fundaci¢ Gas Natural, en col-laboracié amb
I’Ajuntament i la Comunitat de Madrid, i el
Consell Superior de Col-legis dArquitectes
d’'Espanya, organitza el seminari “La
rehabilitacio d'edificis amb criteris
ambientals’ en el marc del Salé Immobiliari

de Madrid.

e Gas Natural México rep el distintiu
ESR-2006 com a Empresa Socialment
Responsable. Aquest guardo I'atorguen el
Centre Mexica per a la Filantropia (CEMEFI) i
I’Alianca per a la Responsabilitat Social
Empresarial (AliaRSE).

Gas Natural sbG i Repsol YPF, mitjangant la
joint venture dedicada al negoci internacional
de gas natural liquat (Stream), firma amb el
Govern de Nigéria un acord marc que estableix
les condicions per a la futura construccio i
operacié d'una planta de GNL de 10 bcm

de capacitat.

Gas Natural Castilla-La Mancha organitza a
Valdepenas la jornada “El gas natural i la
seguretat. Actuacions d'emergéencia’;] que
compta amb la preséncia de personal del cos
de bombers de Ciudad Real i de la policial local

de I'Ajuntament de Valdepenas.

La Fundacié Gas Natural firma un acord amb la
Universitat de Barcelona (UB) que recull la
col-laboracié de la Fundacié en I'organitzacié
del curs “Energia i sostenibilitat’, dins dels

cursos d'estiu de la Universitat de Barcelona.

El director general de la Fundacié Gas Natural,
Pere A. Fabregas, presenta el llibre “Una
historia del gas a Alacant’ el primer d’'una
col-leccié d'assaigs sobre la historia del gas a

Espanya que la Fundacio editara conjuntament

amb LID Editorial Empresarial.
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Gas Natural Sédo Paulo Sul inicia el
subministrament de gas natural al municipi de

Laranjal Paulista, a I'Estat de Sao Paulo.

El Grup Gas Natural participa com a empresa
patrocinadora en el programa dAjut a I'Esport
Objectiu Paralimpic (ADOP), que es desenvolupa
després d'haver arribat a un acord per part de la
Secretaria d'Estat per a I'Esport, la Secretaria

d'Estat de Benestar Social i la Fundacié Adecco.

Gas Natural spG i Repsol YPF firmen un acord amb la
companyia armadora Knutsen per a la contractacio,
en la modalitat de time charter, d'un vaixell metaner
de 138.000 m® de capacitat, que ambdues
companyies destinaran, a partir de I'any 2009, al

transport de gas natural liquat.

Gas Natural Cantabria inaugura el gasoducte
Colindres-Limpias-Ampuero, que atendra el
subministrament industrial del Valle de Asoén i el
domeéstico-comercial de les localitats dAmpuero

i Limpias.

Gas Natural Sao Paulo Sul, en associacié amb la
industria Cerveceria Petropolis, a Boituva (interior
de I'estat de Sdo Paulo), implanta el primer
projecte a la regio, i un dels dos primers al pais,
per a la conversié de grans flotes a gas

natural vehicular.

Gas Natural Distribucién spe, en col-laboracié amb e 13
la Comunitat de Madrid, Cepsa i Repsol Butano,

presenten els resultats del “Pla Renove”

d'aparells domestics de gas durant I'any 2005 i

amplien el seu compromis per a aquest any.

El Grup Gas Natural estrena el redisseny del seu
web www.gasnatural.com, que compta amb una
estructura de navegacié més rapida i simplificada,
i amb una nova imatge que mostra els valors de

marca de la companyia.

La Fundacié Gas Natural organitza a Pamplona el
seminari “Leficiéncia energética en habitatges
col-lectius’ en el que s'hi analitzen les formules
per a la millora de I'eficiencia energetica d'aquest
tipus d'habitatges i dels habitatges sotmesos

a rehabilitacio.

El Grup Gas Natural, a través de Gas Natural
Distribucién sbe, entra per primera vegada al
mercat domestic de distribucié de gas de la
comunitat autonoma d’Aragd amb la gasificacio

del municipi saragossa de Mallén.

El Grup Gas Natural, en col-laboracié amb la
fundacié Adecco, posa en marxa el projecte
"Pla familia’] que pretén facilitar la insercio social i
laboral dels familiars d'empleats del Grup a

Espanya amb algun tipus de discapacitat.



e Gas Natural Italia inicia les obres per construir la
xarxa de distribucié de gas natural a Gebbione

(Reggio Calabria).

Gas Natural sbG celebra la seva Junta General
Ordinaria d’Accionistes, en la qual s'aprova la

gestié de la companyia i els seus resultats

corresponents a |'exercici de 2005, aixi com la
proposta d’incrementar el dividend un 18,3%

fins als 0,84 euros per accio.

Gas Natural Galicia subscriu un conveni de

14 o col-laboracié amb I'’Associacio per a la Sindrome e Gas Natural México crea la “Chiquilinea’; una
de Down de Vigo per a la posada en marxa del linia telefonica per tal que els nens de
projecte “Escola de vida’l amb I'objectiu de Monterrey (Nuevo Ledn) puguin expressar les
facilitar la incorporacié a la vida independent seves inquietuds.

de persones amb Sindrome de Down i/o

discapacitat intel-lectual. Gas Natural Cegas inicia l'activitat de

distribucié de gas al barri del Viaducte d’Alcoi,

El president del Grup Gas Natural, Salvador Gabarro, amb la qual cosa acaba la gasificacié d'aquest
és guardonat amb la “Clau de Barcelona’ premi que municipi alacanti.

atorga el Club d’Amics de la Clau de Barcelona a

aquelles persones que, a través de la seva El Grup Gas Natural i I'Ajuntament de Malaga

trajectoria professional i personal, contribueixen al firmen un conveni per dur a terme la

desenvolupament de la capital catalana. construccié d'una central de generacio
electrica de cicle combinat amb gas natural,
que comptara amb una poténcia global

de 400 MW.

Gas Natural ESP renova, per cinc anys, els

convenis de col-laboracié que manté amb els
centres culturals més importants del pais per
recolzar el desenvolupament d'aquest sector

a Colombia.

La Fundacioé Gas Natural, en col-laboracié amb
la Conselleria d'IndUstria i Medi Ambient de la
Regid de Murcia, organitza un seminari de
gestié ambiental amb la finalitat de fer
coneixer les possibilitats d'estalvi i eficiencia

energetica en terrenys clau de I'agricultura i

la ramaderia.



Fets més significatius de I'any Informe Anual 2006

e l'Informe de Responsabilitat Corporativa del
Grup Gas Natural corresponent a |'exercici de
2005 obté, per quart any consecutiu, el
reconeixement “In Accordance” de Global

Reporting Initiative (GRI).

e Gas Natural Italia inicia les obres per construir
la xarxa de distribucié de gas natural a Prizzi

(Palerm).

e Gas Natural Castilla y Ledn inicia el
subministrament a la localitat segoviana de

Bernuy de Porreros.

e E| Grup Gas Natural, mitjangant Gas Natural
Comercializadora i I’Associacié Espanyola de
Fabricants de Rajoleria i Paviments Ceramics

(ASCER), signen un nou acord per subministrar

gas natural a 140 empreses del sector ceramic.
Aguest conveni €s el més important de tot el
sector industrial espanyol, tant en termes de

consum com en volum de facturacio.

e E| Grup Gas Natural subscriu un conveni de
col-laboracié amb la Direccié General d'Industria
i Comerc del Govern de Navarra per
desenvolupar un pla d'actuacions de gasificacio

en la Comunitat Foral.

Tercer trimestre

e Gas Natural Soluciones i I'Ajuntament
d'Estella-Lizarra (Navarra) firmen un conveni de
col-laboracié que mostra el compromis de fer
servir de forma eficient I'energia a les

instal-lacions municipals.

El Grup Gas Natural és distingit per la Fundacié
per a la Investigacié en Salut amb el | Premi
d’Investigacié Clinica per la seva participacié en
la posada en marxa del Centre Nacional

d’'Investigacions Cardiovasculars (CNIC).

e El Grup Gas Natural i el Govern de Cantabria
subscriuen un conveni de col-laboracié per al
patrocini de campanya “Cantabria 2006.

Liébana, terra de jubileu”

e 15
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e Gas Natural Italia ateny la xifra de 300.000
clients en el negoci regulat de distribucié de gas

natural al mercat italia.

Gas Natural Galicia firma un acord amb
I’Ajuntament de Pontevedra per patrocinar el

Festival Internacional de Jazz de Pontevedra 2006.

El Grup Gas Natural subscriu un conveni amb
I’Ajuntament de Sabadell (Barcelona) que estableix
les bases per ubicar el nou Museu del Gas, la
Fundacié Gas Natural i 'Arxiu Historic de la
companyia, a la Placa del Gas d'aquesta ciutat

catalana.

Gas Natural BAN procedeix a I'emissié de la
primera classe d'Obligacions Negociables per un
total de 113 milions de dolars, amortitzable en la

seva totalitat el 19 de juliol de 2008.

Gas Natural spG firma un acord amb
I’Ajuntament de Granollers (Barcelona) per
realitzar millores a la xarxa de distribucioé de gas

natural de la ciutat.

e £| Grup Gas Natural inaugura el gasoducte Grao

de Castello-Benicassim.

e £| Grup Gas Natural i I'empresa de
telemarketing Qualytel, amb seu a Jerez de la
Frontera (Cadis), firmen un contracte de servei
que contempla la ubicacié en aquesta localitat
d’una part de l'activitat del Servei d'/Atenci6 al

Client per al mercat liberalitzat.

Gas Natural Sédo Paulo Sul rep el certificat
"Empresa Amiga Solidaria” que lliura la Llar
Escola Monteiro Lobato, una institucié que atén
nens i adolescents sense recursos economics
de Sorocaba, pel suport que presta a

aquesta institucio.

Gas Natural Cantabria patrocina la posada en
escena de “La Traviata’] de Giuseppe Verdi, dins
del programa liric de la LV edici6 del Festival
Internacional de Santander (FIS), al que la

companyia recolza des del 1999.
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e Gas Natural Andalucia firma un conveni de
col-laboracio amb la Conselleria de Cultura de
la Junta d’Andalusia per al patrocini a Sevilla
del concert del “West Eastern Divan’ taller
fundat pel music israelia Daniel Baremboim i

I'intel-lectual palesti Edward Said.

Gas Natural Cegas, I'Agencia Valenciana de
I'Energia (AVEN) i la Confederacio
d'Organitzacions de Forns de Pa i Pastisseria
de la Comunitat Valenciana renoven el conveni
de col-laboracié, que van signar per primer cop
fa tres anys, per continuar impulsant I'is del

gas natural al sector.

El Grup Gas Natural completa la reduccio de la
seva participacioé a Enagas fins a no superar el
5%, en compliment de la legislacié vigent i
abans no acabi el termini establert, I'1 de
gener de 2007

Gas Natural Italia patrocina el XXXII Festival
della Valle d'Itria, que en agquesta ocasi6 esta
dedicat a Mozart i el segle XVIII, al Palazzo

Ducale de la ciutat de Martina Franca.

e Gas Navarra subscriu un acord de
col-laboracié amb I'Ajuntament d’Aibar
(Navarra) per portar el subministrament de gas
natural als veins de la localitat a la segona

meitat de |'any 2007

El Grup Gas Natural és inclos, per segon any
consecutiu, a I'lIndex Dow Jones de
Sostenibilitat Mundial (DJSI World), que inclou
les 318 empreses del mén amb millors criteris

de sostenibilitat corporativa.

e E| Grup Gas Natural i Naturgas Energfa firmen
un acord per a la compravenda de la
participacio del 10% que la primera té a la

distribuidora Gasnalsa.

Gas Natural EsP rep el premi a la millor empresa e 17
de serveis publics, en la categoria de servei al
client, que atorga I'Ajuntament

de Bogota.

La delegacié de Cantabria d'Area Natural del
Grup Gas Natural i la Federacié de Comerg de
Cantabria (COERCAN) firmen un conveni per
col-laborar en I'expansio del gas natural i
promoure la participacié del comerc cantabric en

la campanya que promou la companyia.

La llista de les 250 empreses energetiques més
importants del moén, que elabora I'agencia
Platts, situa el Grup Gas Natural com la segona
companyia del mén en el sector del gas, al
darrera de Gaz de France. A més, la companyia
ocupa el lloc 33 de les empreses energetiques

europees i el 83 a nivell mundial.

La Fundacié Gas Natural i la Fundaci¢ Centre de
Recursos Ambientals de Navarra (CRANA)
presenten la “Guia de I'eficiencia energetica en
I'habitatge de Navarra’] una publicacié que té
com a objectiu ajudar a incrementar |'eficiéncia
energetica de les comunitats de propietaris
mitjancant I'autodiagnostic i el disseny de

plans energeétics.



18 @

e Empleats de Gas Natural México creen
“Voluntariat GNM" amb |'objectiu d’organitzar
activitats per recolzar les comunitats on opera

la companyia.

e El Museu d’Art Modern de Nova York (MOMA)
adquireix la maqueta de la nova seu del Grup
Gas Natural a Barcelona per a la seva exposicio

permanent d'arquitectura.

Gas Natural Cegas ateny el seu client 500.000
clients de distribucié de gas a la Comunitat
Valenciana, concretament a la localitat

castellonenca de Burriana.

El president del Grup Gas Natural, Salvador
Gabarro, i el president de la Comunitat de La
Rioja, Pedro Sanz, presideixen |'acte
d’inauguracio6 del recorregut paleontologic
"El sender dels dinosaures” als jaciments

d'Enciso (La Rioja).

e Gas Natural Esp rep la mencié d'honor pel seu
exercici social, en la categoria de
responsabilitat social, que lliura ANDESCO,
gremi que aplega les empreses de serveis

publics de Colombia.

El Grup Gas Natural supera una nova revisio de
la série d'indexs de sostenibilitat FTSE4Good,
en la qual el Grup roman de manera
ininterrompuda des del 2001. La companyia
esta entre les 11 empreses espanyoles
presents aquest any, i també entre les set que
pertanyen tant al FTS4Good com a I'Index

Dow Jones de Sostenibilitat.

Gas Natural Castilla y Leon inicia el
subministrament de gas natural a Carbajal de la
Legua, dins del terme municipal de Sariegos

(Lleo).

A I'Argentina, la Fundacié Gas Natural i la
Fundacioé Lactancia i Maternitat (Fundalam)
firmen un conveni per col-laborar en la
conscienciacio de les families sobre la

importancia de la lactancia materna.

Gas Natural Cegas comenca la seva activitat a

la localitat valenciana de Turis.

La maqueta de la nova seu del Grup Gas
Natural a Barcelona s'exposa al Pavello
Villanueva del Jardi Botanic de Madrid, com a
part de la mostra “On-site: New architecture in
Spain’ que enguany va atraure un milié de
visitants al Museu d’Art Modern de Nova York

(MOMA).

El Grup Gas Natural inaugura el gasoducte
valencia Xiva-Utiel, una important
infraestructura que permetra dotar de
subministrament 19.800 habitatges d'aquests

municipis valencians.
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Gas Natural BAN, amb el suport de les
comunitats de veins, organitzacions locals i
algunes ONG, realitza el projecte de
gasificacié a Cuartel V, partit de Moreno, a la
provincia de Buenos Aires. La iniciativa
consisteix a estendre la xarxa de distribucio6 a
cinc barris de la localitat, fet que permetra que
gairebé 4.000 families puguin gaudir d'aquesta

font d'energia.

Representants de Gas Natural Murcia, Gas
Navarra i I'Oficina de Garantia de Servei al
Client, es reuneixen amb representants de les
associacions de consumidors de les
respectives regions per fer un balanc de I'any
d'activitat de I'Oficina i repassar els ultims

canvis normatius al sector del gas.

La Fundacié Gas Natural, en col-laboracié amb
la Xunta de Galicia, organitza el seminari
“Transport, contaminacio local i salut
humana’/ durant el qual qualificats experts de
diferents organismes i institucions aborden la
situacié actual de la contaminacié atmosferica

a les ciutats i hi plantegen solucions.

El Consell dAministracié de Gas Natural sbG
aprova una nova estructura organitzativa de la
companyia amb |'objectiu de reforcarla per
continuar impulsant el seu lideratge en el
sector energetic. Per a aixo0, es creen la
Direccié General de Negocis Regulats i la
Direccié General de I'Ameérica Llatina, i
s'aprova la incorporacio al seu equip directiu
de Josep Moragas com a director general de

Negocis Minoristes.

Gas Natural México firma un conveni
d'integracié amb el Moviment de Congruencia
de Monterrey per incorporar persones amb
diferents discapacitats en les activitats que la

companyia desenvolupa a la zona nord del pals.

Quart trimestre

e E| Grup Gas Natural firma un conveni de
col-laboracié amb la Fundacié SEK per
participar en I'organitzacié i desenvolupament
de “Madrid, Escenari Mundial de la Creativitat
2006 una iniciativa que té com a objectiu
fomentar i promocionar I'esperit emprenedor i
creatiu de joves de qualsevol part del mon,

entre 181 29 anys.

e La Fundacio Gas Natural i la Junta d’Andalusia
organitzen a Cadis el seminari “La gestié
ambiental de les empreses i activitats
turistiques’ amb |'objectiu de fer coneixer els
problemes ambientals que es plantegen a
les empreses del sector turistic a Espanya i
intentar proposar solucions operatives
d'estalvi i eficiencia per reduir I'impacte
ambiental del consum d’energia d'aquest

sector.

El Laieta, metaner de la flota de Repsol-Gas
Natural LNG arriba a la planta de regasificacio
de Panigaglia (Italia) per descarregar-hi

38.000 m® de gas natural liquat.

e A Madrid, la Fundacié Gas Natural realitza el
seminari “El gas natural en automocié. L'hora

de la veritat” durant el que s'insisteix en la

e ]9
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seva utilitzacid, analitzant les estrategies a

través de les quals empreses i administracions
publiques poden ajudar al fet que la implantacié
del gas natural en I'automocio sigui una realitat

similar a la d'altres paisos europeus.

El Grup Gas Natural comenca a abandonar la
seva historica seu social que ocupava des del
1895 a I'Avinguda del Portal de I'Angel de
Barcelona, en iniciar el trasllat d'una part del seu
personal al nou complex que la companyia ha

construit al barri de la Barceloneta.

Dins del programa “El gas natural a I'escola’
Gas Natural esp inaugura, al Centre Interactiu
Maloka, la primera sala interactiva sobre el gas

natural a Colombia.

El Grup Gas Natural entra en el mercat
domeéstico-comercial de gas del Pais Basc amb

|"arribada a Rivabellosa, a la provincia d'Alaba.

Gas Natural Castilla-La Mancha i I'Oficina de
Garantia de Servei al Client es reuneixen amb
representants de les associacions de
consumidors de la comunitat autonoma per fer
un balang del primer any de funcionament de
["Oficina, i fer conéixer els plans d'expansio de
la distribuidora i repassar els Ultims canvis

normatius del sector.

Gas Natural Vendita inaugura els primers
centres del gas a les localitats d’Acquaviva delle

Fonti i Caltagirone (Catania-Sicilia).

El Consell dAdministracié de Gas Natural sbg,
presidit per Salvador Gabarré, es reuneix per
primer cop en sessié ordinaria, amb
I'assisténcia de tots els consellers, a I'edifici de

la nova seu de la companyia.

El primer projecte de Mecanisme de
Desenvolupament Net (MDL) del Grup Gas
Natural realizat a través de la seva companyia a
Colombia, Gas Natural Esp, queda registrat
davant de la Convencié Marc de I"ONU per al
Canvi Climatic. El “Projecte sombirilla” permetra
reduir en 325.000 tones de CO, les emissions
atmosferiques de vuit plantes industrials de

Colombia durant els propers deu anys.
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e Gas Natural México posa en marxa el programa
“Universitats” per millorar la formacié dels
estudiants de periodisme de diferents centres
universitaris sobre les caracteristiques del gas

natural i fer coneixer la companyia.

e Gas Natural Cantabria organitza una reunié amb
representants de les associacions de
consumidors de la regi6 per fer un balanc de
I'any d'activitat de I'Oficina de Garantia de
Servei al Client, explicar els plans d'expansio de
la companyia i repassar els ultims canvis

normatius en el sector del gas.

e E| Grup Gas Natural completa la instal-lacié dels
principals elements de la central de cicle
combinat de Plana del Vent (Tarragona), de
800 MW de potencia, a més de la construccié
del gasoducte que subministrara el gas natural

i la linia d'evacuacio eléctrica.

e La Fundacié Gas Natural i la Conselleria de
Medi Ambient i Desenvolupament Rural de la
Junta de Comunitats de Castella-La Manxa
firmen a Toledo un conveni marc de
col-laboracié en materia de medi ambient per
implicar la societat en la cura de I'entorn natural
i promoure un edificacié més respectuosa amb

el medi ambient.

En col-laboracié amb la Junta de Comunitats de
Castella-La Manxa, la Fundacié Gas Natural
organitza a Toledo un seminari per fer conéixer
els avantatges ambientals de fonts
energetiques de base biologica o biomassa i
analitzar la situacié de les energies alternatives

a Espanya.

e Gas Natural ESP i inversors privats acaben la
construccié de 80 estacions de gas natural
vehicular, fet que permetra atendre la creixent
demanda de GNV a Colombia.

e Gas Natural Soluciones i 'Ajuntament d'Olias del
Rey (Toledo) signen un conveni de col-laboracié
amb I'objectiu de fer servir i gestionar de forma

eficient I'energia a les instal-lacions municipals.

Representants de Gas Natural Rioja i Gas Galicia
organitzen una reunié informativa amb les
associacions de consumidors de les respectives
regions per fer un balang de |'activitat i els plans
d’expansié de la companyia en aquestes
comunitats autbnomes, a més d'analitzar el
primer any de funcionament de I'Oficina de

Garantia de Servei al Client.

e 21
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e CEG recibe el segell “Balang social
iBase/Betinho 2005 que atorga I'Institut
Brasiler d’Analisis Socials i Economiques, en
reconeixement als criteris de transparencia i de
divulgacié utilitzats en I'elaboracié del seu

Balang Social.

Gas Natural Castilla y Ledn celebra a Lle6 una
reunié informativa amb les associacions de
consumidors de les provincies de Lle6 i Zamora
per continuar millorant el servei que es doéna als
representants dels consumidors i als propis

clients.

Gas Natural Cegas inicia el servei de gas natural

a la localitat valenciana d’Albaida.

La Fundacié Gas Natural celebra a Valladolid
un seminari per analitzar la capacitat de la
massa forestal per consumir I'excés de dioxid

de carboni.

CEG Rio inicia el subministrament de gas

natural al municipi d'Engeheiro de Frontin.

Gas Natural Andalucia inicia el subministrament

a Algesires (Cadis).

Gas Natural Distribucion spg, en col-laboracio
amb la Comunitat de Madrid, presenta la nova
"Campanya de seguretat per a les instal-lacions
de gas’ a més de fer coneixer els resultats
obtingut a la present edicié del “Pla Renove’ a
través del qual s'han substituit més de 2.800
aparells amb més de deu anys d'antiguitat o en
estat deficient, des de la seva presentacio el
maig de 2006.

La ministra de Medi Ambient, Cristina Narbona, i
el president del Grup Gas Natural, Salvador
Gabarro, inauguren a Madrid el “VI Seminari

Internacional sobre Canvi Climatic’ organitzat per

la Fundacié Gas Natural i el Ministeri de Medi

Ambient, durant el que s'exposa |I'impacte que el
canvi climatic esta ocasionant en els recursos
hidrics i en les zones costaneres del nostre pais, a
més d'abordar els efectes que aquesta
problematica esta causant en els sector de

I'agricultura, I'energia, les assegurances i el turisme.

Gas Natural BAN rep el premi

“Emprenedor solidari’ en la categoria
d’empreses-desenvolupament solidari, que
atorga el Forum Ecumenic Social, pel seu
projecte de gasificacio dels barris més

desafavorits “L'experiéncia de Cuartel V"

Gas Natural Andalucia ateny els 300.000 clients
a aquesta comunitat autonoma, xifra que
representa que 1,2 milions d'andalusos

consumeixen actualment aquesta energia.

El Grup Gas Natural i la Fundacié per a la
Investigacio i Difusié de I'Arquitectura, Sevilla
(FIDAS) firmen un conveni de col-laboracié per
impulsar la formacié i informacié dels agents del
sector de |'edificacio i la construccio, i fomentar

la millora continua del sector a Andalusia.

Gas Natural Cegas inaugura el gasoducte
Alacant-Santa Pola, de 25,2 km de longitud, que

fara possible la gasificacio de la pedania de I'Altet,
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de la costa i el centre urba de Los Arenales del °
Sol (al terme municipal d'Elx) i de la zona Gran

Alacant a Santa Pola.

La Fundacié Gas Natural i la Conselleria de Medi
Ambient i Ordenacio del Territori de la Comunitat
de Madrid presenten un material pedagogic, de
caracter divulgatiu i didactic, sobre “La qualitat

de l'aire” en aquesta comunitat autonoma.

CEG i CEG Rio reben, per segona vegada, la
certificacié en la norma NBR ISO 9001:2000,
després d'haver realitzat un important procés
per coneixer i satisfer les necessitats dels
clients i implantar millores de gesti6 a través de

I"Us d'indicadors.

Gas Natural Castilla y Ledn celebra a Valladolid
una reunio¢ informativa amb les associacions de
consumidors de les provincies de Burgos,
Paléncia, Salamanca, Segovia, Soria i Valladolid
per explicar els plans d'expansi6 de la
companyia, fer un balanc de I'activitat de
I'Oficina de Garantia de Servei al Client i aclarir
els dubtes sorgits sobre els ultims canvis de

normativa al sector.

Gas Natural Cegas inaugura el gasoducte
Cabanes—Oropesa (Castell¢), de 15 km de

longitud. (Barcelona).

El Grup Gas Natural inicia el suministrament al e 23

municipi de Callus (Barcelona).

Gas Natural Andalucia presenta I'acabament del
primer tram de les obres del projecte de
canalitzacié que permetra portar el gas natural
als municipis sevillans d'Utrera i Los Palacios y

Villafranca.

Gas Natural Andalucia i I'Empresa Municipal
d'Habitatge i Sol de Granada (EMUVYSSA),
subscriuen tres convenis de col-laboracio pels
quals la companyia gasista subministrara gas
natural a més de 2.350 nous habitatges de
proteccié oficial que EMUVYSSA construira a

diverses zones de la capital granadina.
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Govern
corporatiu

Les practiques de govern corporatiu estan
plenament esteses al Grup Gas Natural. Per aixo,
el febrer de 2006 es va crear, en directa
dependencia de la Secretaria del Consell
d’Administracid, la Unitat dAssumptes de Govern
Corporatiu, les funcions de la qual sén la
col-laboracié estreta amb la Secretaria del Consell
per definir els aspectes basics de govern
corporatiu, a més d’elaborar la normativa interna,
assegurarne el compliment i redactar la proposta

de I'Informe Anual de Govern Corporatiu.

En el mes de maig de 2006, es va aprovar el
Codi Unificat de Bon Govern de les Societats

Cotitzades (Codi Conthe) que actualitza els

Composicié del Consell d’Administracio i de les diferents comissions

Govern corporatiu Informe Anual 2006

informes Olivencia i Aldama. En aquest sentit,
actualment la companyia esta adaptant la seva
actuacio a les recomanacions que més bé

convinguin en interés de la societat i dels seus

accionistes.

Les practiques de govern corporatiu queden
mostrades, en diversos informes anuals que son
elaborats pels organs socials corresponents i
sotmesos periddicament a la Junta General
d’Accionistes. Aquests informes sén: el present
Informe Anual, I'Informe de Responsabilitat Social
Corporativa, I'Informe de Govern Corporatiu,
I'Informe Anual de la Comissié d’Auditoria i Control,
aixi com els Comptes Anuals (Balang, Memoria i
Compte de Pérdues i Guanys) i I'Informe de Gestio
formulat pel Consell dAdministracio. Aquesta
informacié és a disposicié de qualsevol interessat a
través de la pagina web del Grup Gas Natural

(www.gasnatural.com).

[
(el 31 de desembre de 2006)

Comissio
Comissio Comissié de d’Estratégia,
Comissio d’Auditoria Nomenaments Inversio i Naturalesa

Consell d’Administracio Executiva i Control i Retribucions Competéncia del carrec
President Sr. Salvador Gabarro i Serra President Executiu
Vicepresident Sr. Antoni Brufau i Niubo Vocal Vocal Dominical
Conseller delegat Sr. Rafael Villaseca i Marco Vocal Executiu
Vocal Sr. Enrique Alcantara-Garcia Irazoqui Dominical
Vocal Caixa d'Estalvis de Catalunya representada

pel Sr. José Maria Loza Xuriach Dominical
Vocal Sr. José Arcas Romeu President Independent
Vocal Sr. Santiago Cobo Cobo Vocal Vocal Independent
Vocal Sr. Nemesio Ferndndez-Cuesta

Luca de Tena Dominical
Vocal Sr. Josep Lluis Jové i Vintro Vocal Dominical
Vocal Sr. Carlos Kinder Espinosa Vocal Vocal Dominical
Vocal Sr. Emiliano Lépez Achurra Independent
Vocal Sr. Carlos Losada Marrodén Vocal President Independent
Vocal Sr. Fernando Ramirez Mazarredo Vocal Dominical
Vocal Sr. Guzmén Solana Gémez Vocal Vocal Dominical
Vocal Sr. Miquel Valls i Maseda President Vocal Independent
Vocal Sr. Jaime Vega de Seoane Azpilicueta Independent
Vocal Sr. Josep Vilarasau i Salat Dominical
Vicesecretari
no conseller Sr. Felip Canellas i Vilalta Secretari Secretari Secretari Secretari




Les practiques de bon govern es despleguen,
essencialment, a través dels diferents organs de
la companyia. Independentment de la celebracio,
com a minim anual de la Junta General
d’Accionistes (excepcionalment durant I'exercici
2006 es van celebrar dues juntes generals), en la
seva condicié de maxim organ decisori de la
societat, la resta d'organs societaris de govern
de I'entitat dels quals emanen les esmentades
practiques son: el Consell dAdministracié i les
seves comissions delegades o de proposta i
informe, és a dir, la Comissioé Executiva, la
Comissié de Nomenaments i Retribucions, la
Comissié d'Estrategia, Inversions i Competencia,
la Comissié dAuditoria i Control i, finalment, com
a organ de caracter eminentment executiu, el

Comité de Direccio.

Tots aquests organs es reuneixen periodicament
per prendre les decisions que els competem
relacionades amb I'interés social, entenent aquest
en el seu sentit més ampli, és a dir, com
optimizar maxim, de forma sostinguda el valor

economic i social de I'empresa.

Comité de Direccio

El Comite de Direccié és el maxim organ de
decisié en I'ambit executiu del Grup Gas
Natural. Amb posterioritat al tancament de
I"exercici de 2006, la companyia va decidir la
remodelacié del Comite de Direccio, que
d’enca de I'1 de febrer de 2007 queda

constituit de la manera seglent:

Conseller Delegat
Sr. Rafael Villaseca i Marco

Direccio General Economico-Financera
Sr. Carlos J. Alvarez Fernédndez

Direccio General d’/America Llatina
Sr. Sergi Aranda i Moreno

Direccio General de Gestio del Gas
Sr. José M?® Egea Krauel

Direccio General de Negocis Majoristes
Sr. Manuel Fernandez Alvarez

Direccioé General de Negocis Minoristes
Sr. Josep Moragas Freixa

Direccio General de Negocis Regulats
Sr. Antoni Peris Mingot

Direccidé General de Recursos
Sr. Francisco Reynés Massanet

Direccio General d’Estrategia i Desenvolupament
Sr. Antonio Basolas Tena

Direccié de Serveis Juridics
Sr. Manuel Garcia Cobaleda

Direccié de Comunicacio i
Gabinet de Presidéncia
Sr. Jordi Garcia i Tabernero

e 75






Gesti6 corporativa

Recursos humans

Medi ambient

Innovacio6 tecnologica
Qualitat

Compromis amb la societat
Gestio economico financera

Auditoria interna

28
33
35
38
41
50
53




28 o

Recursos
humans

El Grup Gas Natural esta format per 6.686
empleats, distribuits en nou paisos (Argentina,
Brasil, Colombia, Espanya, Franca, Italia, el
Marroc, Méxic i Puerto Rico), dels quals
aproximadament el 69% sén homes i el 31%,
dones. La mitjana d'edat de la plantilla és de 40,6
anys i la mitjana d’antiguitat a la companyia es

situa entorn dels 12,7 anys.

La politica de recursos humans del Grup es
defineix en coherencia amb la Missi¢, Visio i
Valors corporatius, i esta orientada a promoure un
entorn de treball respectués amb els empleats, en
el que es fomenti i faciliti la seva formacio,
creixement i desenvolupament professional. Des
d'aquesta perspectiva, el Grup s'esforca
permanentment a impulsar la implicacié de tots
els empleats en el conjunt de les seves activitats,
fomentant la participacié de tothom en un
projecte comu orientat a la consecucié de tres
objectius estrategics: qualitat, rendibilitat

i creixement.

Durant I'any 2006, les principals actuacions
desenvolupades pel Grup Gas Natural en I'ambit
de recursos humans van tenir com a objectiu
garantir un entorn de treball que afavoris
|"aportacié de valor al negoci i que impulsés el
desenvolupament professional dels empleats,
facilitant les condicions per al millor equilibri
personal i professional. Per a aix0, la companyia
va segregar |'activitat de Serveis Comercials
Espanya i va constituir la nova societat Gas
Natural Comercial sDG; va implantar una nova
Direccié per Objectius (DPO 20086), incorporant al

sistema vigent nous conceptes per aconseguir

una major adequacio i potenciar la motivacié dels
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empleats, i va realitzar a Colombia el primer
Programa de Desenvolupament Gerencial (PDG) a
nivell dAmerica Llatina, seguint els parametres

del programa corporatiu del Grup.

El Grup Gas Natural promou el desenvolupament
professional i personal dels seus empleats i
garanteix la igualtat d'oportunitats per a tots ells.
En aquest sentit, el Grup no accepta cap tipus de
discriminacié en I'ambit laboral o professional i es
compromet a participar d’'una manera activa en
les politiques de suport a la integracié social i

laboral de les persones discapacitades.

Una de les principals linies d'actuacié del Grup
Gas Natural busca assolir un nombre d’empleats
amb minusvalideses equivalent com a minim al
2% de la plantilla total, a través de la
contractaci¢ directa de minusvalids o la promocié
de la contractacié responsable. Per aix0, durant
['any 2006, es van mantenir diverses actuacions,
a nivell nacional i internacional, com la firma de
convenis amb la Fundacio Adecco i I'empresa
Galenas del Grup Fundosa-ONCE a Espanya; el
manteniment d’'un projecte d'inclusié social a
través del centre de capacitacié per a
discapacitats a la zona oest de Rio de Janeiro, en
col-laboracié amb I’Associacié de Suport a les
Persones Portadores de Deficiencia (ADEZO) i la

firma d'un acord amb el Govern de |'Estat de

Nuevo Leodn (Mexic) per incorporar persones ® 29
discapacitades a les empreses contractistes

del Grup.

El Grup Gas Natural posa a disposicié dels
empleats diferents productes i serveis per
facilitarne les condicions de vida, com ara un
complement de la prestacié economica en
suposits d'incapacitat temporal o una bonificacio
per consum de gas subministrat per I'empresa,
entre altres. A més, es duen a terme diverses
iniciatives com la generalitzacio dels plans de
pensions del sistema d'ocupacié (Espanya),
I'extensio a la familia dels programes de benestar
social a Colombia, la posada en marxa del
programa d'estudis “Saber natural” i del curs de
formacio “Construint el meu perfil” per a fills

d’empleats de Gas Natural BAN.

D'altra banda, el Grup Gas Natural retribueix els
seus empleats reconeixent-ne |'esforg en
I"exercici del seu treball. La politica retributiva es
guia pels conceptes d'equitat (en I'ambit intern) i
competitivitat (enfront d'altres companyies), i
s'assenyala en funcié de si I'empleat esta inclos o
no en el conveni col-lectiu. En relacié amb
I"'equitat interna, I'any 2006 es va iniciar un
projecte de descripcié i valoracié de llocs de
treball, amb I'objectiu de definir un sistema de

classificacié de llocs que sigui coherent amb el
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nou model corporatiu, i es va desenvolupar un nou
Sistema de Gestié del Talent, que s'implantara de

forma progressiva a totes les unitats de negoci.

El Grup Gas Natural aposta pel desenvolupament
professional de tots els empleats i amb aquest
proposit es dissenyen eines per afavorir la seva
carrera professional en funcié del seu perfil. El
"Programa de Desenvolupament Professional”
(PDP) és I'eina adrecada als empleats que
pertanyen al col-lectiu inclos en conveni, i el
Sistema de Direccié per Objectius esta dissenyat
per poder desenvolupar la carrera professional del
personal fora de conveni en funcié del seu

rendiment i potencialitat.

Aquest any també s'ha dut a terme la primera
edici¢é del “Programa de Desenvolupament
Gerencial a Colombia” (PDG), homoleg al
programa corporatiu que es va celebrant a
Espanya, i a I'Argentina es va iniciar el programa
de postgrau “Programa Executiu en Direccio
General” (PEDG), en col-laboracié amb I'escola
de negocis de la Universitat Argentina de

|'Empresa (UADE).

Com en anys anteriors, el Grup Gas Natural va
desenvolupar programes de formacié continuada
per donar resposta de manera efectiva a la
necessitat d'adquirir els coneixements i habilitats
requerits per a cada lloc de treball. En el disseny
del Pla de Formacié 2006 s'hi inclouen 16 accions
en I'Area Comercial, 26 accions en I’Area Técnica,
18 en I'Area Administrativa, vuit en Qualitat, dos
en Mediambient, 22 en Gestid, nou en Ofimatica
i 16 sobre diferents temes de I'Area de
Seguretat, que van comptar amb la participacio
de 5.741 empleats, alguns dels quals van
participar en més d'una acci6 formativa, amb la

qual cosa el nombre d'assistents fou de 19.649.

El Grup Gas Natural realitza les seves accions
formatives fent servir diferents modalitats
(presencial, a distancia, online o mixta), per tal de
garantir una formacié agil i adequada a les

finalitats del curs. Continuant amb la progressié
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que en els Ultims anys han tingut els cursos online
realitzats a través de la plataforma ACERCA, es va
continuar apostant per aquesta via d’aprenentatge
que permet un facil accés a la formacio i

I"'adquisicié de coneixements de manera flexible.

En aquest exercici, els treballadors del Grup van
realitzar un important esfor¢ en els cursos
formatius relacionats amb idiomes, amb I'Area de
Seguretat o amb aspectes técnics del gas i la

electricitat.

Aixi mateix, els empleats van tenir la possibilitat
de comunicar les seves necessitats i valorar
I"'eficacia dels diferents cursos d'una forma més
practica i senzilla a través d'una aplicacié
especifica desenvolupada a NaturalNet, la intranet
corporativa. A més, disposen d'informacié
facilment accessible de la formacié sol-licitada
que tenen pendent, aixi com dels cursos ja

realitzats.

D'altra banda, el Grup posa a disposici¢ dels
empleats diversos mecanismes per coneixer la
seva opini6 de manera efectiva. En el marc de
NaturalNet s'inclou la “BUstia de I'empleat’ un
espai interactiu en el que els integrants de la
plantilla poden fer arribar les seves opinions,
suggeriments, comentaris o inquietuds sobre
diversos temes relacionats amb la seva activitat o
la de la companyia. Durant I'any 2006, es van
rebre a Espanya un total de 90 opinions, a les
quals s'uneixen els 194 suggeriments rebuts a

través del canal telematic NaturalNet.

Al llarg de I'any 2006, es van incorporar les
propostes sorgides arran del projecte de reduccié
de despeses a les principals direccions de la
companyia. Les propostes implementades van
generar un estalvi de gairebé 8 milions d'euros, i
el que és més important, una forta implicaci¢ del

personal en el desenvolupament de la companyia.

e 3]

Una de les fites més rellevants de I'any fou la

creaci6 del Grup Consultiu de Comunicacio
Interna, com a eina de detecci¢ i valoracié de
necessitats de comunicacié a empleats. Aixi
mateix, i a través del correu generic de
Comunicacié Interna, es va informar als empleats
de fets i accions que van afectar la companyia,

anticipant campanyes i accions destacades.

D’altra banda, durant I'any 2006, el Grup Gas
Natural va difondre el Codi de Conducta a tots els
empleats del Grup mitjancant una tramesa
personalitzada al lloc de treball, i es va posar en
marxa un procediment de consulta i notificacié a
través de NaturalNet, amb la constitucié de
comissions locals del Codi de Conducta, similars
a la Comissié del Codi de Conducta, en aquells
paisos on opera la companyia (s’han constituit a

I’Argentina, Brasil, Colombia i Mexic). Durant
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|"any 20086, els empleats van fer Us d'aquest
procediment en 23 ocasions, una ratio equiparable

al de companyies semblants.

Amb motiu del trasllat dels quasi 1.000 empleats
de Barcelona ciutat a la nova seu del Grup, es va
posar en marxa el pla de comunicacio
corresponent. Per a aixd, es va habilitar un espai
propi dins de NaturalNet on es van anar
incorporant informacions basiques i d'interés
especific per tal que el trasllat tingués el minim

impacte en |'activitat professional del treballador.

. Distribucié de la plantilla per paisos I'any 2006

Total: 6.686

Espanya Marroc Argentina Brasil Coldombia Mexic

3.822 107 636 530 574 568
Dades de formacié
Indicadors de formacio en el Grup Gas Natural 2006 2005
Hores de formacié per empleat 41,1 33,30
Total hores lectives 274.858 223.655
Inversié en formacié anual (euros) 3.193.605 2.703.700
Inversié en formacioé per persona (euros) 478 403
Participants 5.741 5.695
Assistents 19.649 21.729
N° de cursos online realitzats (Espanya) 440 407
Usuaris de formacié online sobre el total de la plantilla
(Espanya) (%) 43,70 46,07

Puerto Rico
78

Italia
366

Franca
5
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Medi
ambient

Durant I'any 2006, el Grup Gas Natural va afermar
el seu projecte global de sostenibilitat, amb la
incorporacio a la seva politica empresarial de noves
actuacions, com ara un control rigorés de totes les
activitats i operacions de transport, distribucié de
gas i generaci6 d'electricitat, a més d'aquelles
associades a les seves instal-lacions i centres de
treball, amb la qual cosa contribueix positivament a

I'emergent fenomen del canvi climatic.

Per dur a terme aquestes actuacions, la companyia
va destinar 42 milions d'euros a diferents
operacions relacionades directament amb la
prevencio del medi ambient i la restitucio de
I'entorn. Entre aquestes activitats, cal destacar
I"entrada en produccié comercial de la central de
cicle combinat de Cartagena (Mdrcia), de 1.200 MW
de poténcia, la incorporacié de nous parcs eolics en
el portafoli energetic del Grup Gas Natural, la
construccié de noves plantes de cogeneracio, i el
manteniment i explotacié d'instal-lacions de gestio
energetica, evidenciant aixi la seva proactivitat i
sensibilitat davant d'inquietuds de la societat a
favor de la potenciacié de tecnologies de generacié
electrica més eficients i I'Us progressiu de les

energies renovables.

Com en exercicis anteriors, la gestio de les xarxes i
I"Us de materials de darrera generacié ha suposat

una important i continuada reduccioé de les

emissions de meta a lI'atmosfera. En aquest sentit, ® 33

en col-laboracié amb la Universitat de Saragossa,
es va elaborar i presentar al XXIII Congrés Mundial
del Gas, celebrat a la ciutat dAmsterdam, I'informe
"Avaluacioé de les emissions de meta en el sistema
de distribucié espanyol’] on es mostren els
resultats de I'analisi feta sobre els factors
d'emissio al nostre sistema de distribucid, i que va
permetre millorar i actualitzar el metode de calcul
emprat per determinar les nostres emissions de

meta a l'atmosfera.

De forma addicional, per tal d'impulsar I'avang en
la implantacié de sistemes de gestio
mediambiental segons estandards internacionals,
es va iniciar el procés de certificacid de les
centrals de cicle combinat. Lany 2006, es va triar
la central d’/Arrubal (La Rioja), de 800 MW de
poténcia, com a projecte pilot per a la certificacio
de la resta de cicles combinats que el Grup Gas

Natural té a Espanya.

Per tal de millorar el control i la gesti¢ dels
recursos energetics i naturals als centres de
treball, es va incrementar a 35 el nombre d’edificis
amb sistemes de telemesura de consums de gas,
electricitat i aigua. Aquesta iniciativa va facilitar la
racionalitzacié de forma més efectiva dels
consums, agilitant la presa d'accions o plans

de millora.
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D'altra banda, i continuant amb I'aplicacio de
bones practiques d'actuacidé mediambiental, es va
estendre la segregacio i gestio de plastics als
centres de treball més grans i es van substituir
impressores i fotocopiadores per maquines
multifuncié de darrera generacio, amb els
conseglents estalvis de paper, energia i toner. De
la mateixa manera, es va incrementar la tramesa
d'informacié als clients per correu electronic
(e-factura) i es va reduir |'Gs del paper com a
suport documental, substituint-lo per suport digital

en els projectes d'obres lineals de canalitzacio.

El Grup va continuar assumint les inquietuds de la
societat pel que fa a I'increment de I'estalvi i
I'eficiencia energética. Per aixo va posar en
funcionament un sistema pilot de gestié de la
demanda a través de la telemesura de clients
domestics, va construir una planta de regasificacio
solar de baixa poténcia (9,5 kW) a Sevilla i va
implantar mesures per reduir la contaminacio

luminica nocturna als principals centres de treball.

Aixi mateix, el Grup Gas Natural va fer extensius
els seus compromisos ambientals a tots els grups
d'interés de la cadena de valor de la companyia.
Per a aixo0, va incrementar la difusié del document
"Bones practiques de d'actuacié mediambiental
en obres per a la construccié de xarxes de
distribucié” i, de manera addicional, va posar en
marxa iniciatives de seguiment de les mesures i
accions mediambientals preses en el 10%
d'aquests contractistes per verificar |'efectivitat
de la seva adhesio a I'esmentat document de

bones practiques.

El Grup Gas Natural també va involucrar els clients
en I'Us responsable de I'energia mitjangant la
realitzacié de campanyes i jornades
mediambientals per tal d'incrementar la
sensibilitzacio en el respecte al mediambient. Aixi

mateix, mitjangant altres accions de comunicacio

més especifiques al mateix web del Grup Gas
Natural, es va proporcionar als clients consells

sobre |'aplicacio de mesures d'estalvi energetic.

En aquesta mateixa linia, va continuar |'avanc en
el procés de realitzacio de projectes acollits al
Mecanisme de Desenvolupament Net (MDN)
contemplat en el Protocol de Kioto. En aquest
sentit, i el desembre de 2006 el Grup Gas Natural
tenia 13 projectes MDN en diferents fases
d’execucié: un projecte registrat a Nacions
Unides, un altre amb sol-licitud de registre, dos
projectes més en validacié, dos més en aprovacié
de metodologia, un en fase de licitacid, un en

redaccio i cinc en cartera.

Aixi mateix, el Grup Gas Natural va realitzar
aportacions al Community Development Carbon
Fund, un fons dependent del Banc Mundial que
treballa en projectes vinculats amb el
desenvolupament de processos productius,
|'educacio i la salut dels paisos més desafavorits,
i en I'Spanish Carbon Fund, promogut pel
Ministeri Espanyol de Medi Ambient. A més,
durant I'any 2006, el Grup Gas Natural va
formalitzar la seva participacio al Multilateral
Carbon Credit Fund.
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Innovacio
tecnologica

L'Area d'Innovacié Tecnoldgica va continuar
desenvolupant el Pla Estrategic del Grup amb
I"'objectiu d'alinear-se amb dos dels grans eixos de
la politica energetica europea: millorar I'eficiencia
dels processos de conversié d'energia primaria en
energia util i estudiar i desenvolupar solucions

sostenibles de conversié d'energia.

En aquesta linia, es van desenvolupar projectes
per obtenir fred mitjancant sistemes d'absorcié de
doble efecte a partir d'energia solar. Aquesta
solucio, totalment nova i que tan sols té un parell
de precedents al mon, permetra resoldre les
necessitats de climatitzacié partint d'una font
d’energia totalment renovable i, a més, reduiria
els problemes de saturacié de les xarxes de
distribucié eléctrica en les hores punta dels
mesos estivals. En concret, ja es disposa d'una
instal-lacié en funcionament a les oficines del
Grup Gas Natural a Sevilla i s'esta construint una
planta d'uns 200 kWf per donar servei a les
instal-lacions de I'Escola d'Enginyers d'aquesta

mateixa ciutat.

Aixi mateix, durant I'any 2006, es va treballar en ® 35

I'estudi de I'aprofitament de biogas procedent de
diposits de residus solids urbans. La fuita a
I'atmosfera d'aquest gas, no solament desaprofita
un recurs energeétic renovable que es genera de
forma espontania, sind que també produeix efectes
mediambientals adversos en ser un poderés gas
d'efecte hivernacle. En concret, es van fer estudis
per a I'aprofitament de 180 GWh/any de biogas al
centre de tractament de residus de
Valdemingémez, a Madrid, i 280 GWh/any a
|"abocador de Dona Juana, a Bogota, que
constituye la instal-lacié d'aquest tipus de més
dimensié a I’America Llatina. En ambddés casos, es
va pretendre injectar el biogas a una xarxa per a
consum industrial de gas, una solucioé que no ha
portat a terme cap companyia energetica de les

nostres dimensions fins a la data.

D'altra banda, es van continuar desenvolupant
solucions de poligeneraci6 d'alta eficiencia per al
sector terciari. Aixi, la instal-laci6 de generacio
distribuida mitjancant microturbina de |'edifici del
Grup Gas Natural de Montigala, a Badalona
(Barcelona), va assolir les 12.700 hores de
funcionament, durant les quals es va subministrar
energia eléctrica al mateix edifici i es va exportar
I'excedent a la xarxa electrica, a més de cobrir,
mitjangant la recuperacié de |'escalfor dels gasos

de combustio les necessitats termiques de
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|"edifici de la companyia i bona part de les del
col-legi vei “CEIP Planas i Casals’, aconseguint aixi

un rendiment proper al 75%.

Aixi mateix, es van adquirir els equips i es va
desenvolupar el projecte per alimentar el consum
electric de base de la nova seu social a Barcelona
amb una pila de combustible de 230 kWe
nominals de poténcia, i es va aprofitar I'escalfor
residual per produir 170 kWf de fred addicional
que es van fer servir per condicionar termicament
el centre de procés de dades de I'edifici. Amb
aquesta solucio, la nova seu es configura com un
referent, no solament arquitectonic, siné també
des del punt de vista d'optimitzacié de

|"eficiencia, cosa que permet assolir una excel-lent

qualificacié energética.

Finalment, la feina en el desenvolupament de
solucions especifiques per a sectors concrets es
va materializar en el disseny d'una solucio
estandarditzada per resoldre les necessitats
energétiques de complexos hotelers i d'oci, que
es materialitzara dura a terme en el proper

exercici.

'Us del gas natural en automocié continua sent
una aposta del Grup Gas Natural i el seu Us també
esta prenent cos a Espanya. Per contribuir al seu
desenvolupament en aquest exercici, es va iniciar
la construccié a Badalona d'una planta de
subministrament de gas natural comprimit per a
Us vehicular a partir de gas natural liquat. Aquesta
planta, que complementa la ja existent a
|'Hospitalet de Llobregat (Barcelona), permetra
comparar |'eficiencia i els costos d'operacié de
cara a la implantaciéo massiva. Aixi mateix, s'estan
desenvolupant solucions especifiques per al
sector aeroportuari i per implantar aquesta solucio
com a alternativa en el sector pesquer. De forma
addicional, el Grup Gas Natural disposa a Espanya
de 48 vehicles hibrids gas natural/gasolina, fet que
constitueix la flota més gran privada del pais amb
aquesta solucié. En linia amb aquestes iniciatives,
el Grup va intensificar 'activitat comercial en el
segment de flotes municipals, en el que es

preveu un rapid creixement en els propers anys.

El Grup Gas Natural també va fer un detallat
estudi, amb I'ajut del Centre Nacional de
Supercomputacié de la Universitat Politecnica de
Catalunya, que va demostrar que la substitucio
d'un percentatge significatiu de les flotes
captives de vehicles diesel que circulen pels
nuclis urbans de Madrid i Barcelona permetria
garantir que les concentracions d'oxids de
nitrogen, monoxid de carboni i particules solides
volatils, amb la intensitat de transit actual, es
situessin per sota dels llindars recomanats per

|"Organitzacié Mundial de la Salut.



Gestio corporativa Informe Anual 2006

Conscients de la importancia que pot tenir en el
futur el desenvolupament de I'hidrogen com a
vector energetic, el Grup Gas Natural va
encapcalar una iniciativa, en col-laboracié amb
altres importants grups energetics nacionals,
centres d'investigacio i centres universitaris, que
va presentar al Centre per al Desenvolupament
Tecnologic Industrial (CDTI) amb I'objectiu que
sigui tinguda en compte dins del segon Programa
CENIT (Programa de Consorcis Estrategics
Nacionals en Investigacié Técnica) del Ministeri
d’'Industria, Turisme i Comerg. Aquest projecte,
que si s'aprovés comptaria amb una important
dotacio pressupostaria, pretén desenvolupar
sistemes de produccié d'hidrogen a partir
d’energies renovables o d'energies convencionals,
pero reduint notablement els impactes sobre el

medi ambient.

En relacio amb la gestié de la demanda, es va
posar en funcionament un sistema pilot de
telemesura de clients domestics a la ciutat de
Tarragona per minoritzar el consum de més de
5.000 clients amb una periodicitat definida.
Aquesta experiéncia, primera iniciativa d'aquest
tipus que desenvolupa una empresa distribuidora
de gas europea, permetra automatitzar el procés
de facturacié de consums reduint les molesties i
millorant-ne la qualitat, a més de coneixer els
seus habits de consum i fer recomanacions per a
un us més eficac de I'energia quan es detectin

practiques no optimitzades.

El Grup Gas Natural va instal-lar un sistema de
monitoritzacié de consums d'energia i aigua en
tots els seus centres de treball amb més de 50
empleats (35 centres), fet que en permet una
gestio personalitzada per a mantenir-hi el consum
en els parametres predefinits. Aquesta
experiencia, alhora que exemplaritzant, va
permetre desenvolupar un producte que pot tenir
una importancia considerable si es decideix
incorporar-lo al portafoli de productes i serveis de

la companyia.

e 37



38 e

Qualitat

En el seu objectiu d'esdevenir un lider en qualitat
dins del sector energetic, el Grup Gas Natural va
continuar treballant en diferents projectes i va
posar en marxa diverses accions de millora
emmarcades dins de cada una de las quatre linies
de treball definides en el Pla Estratégic de
Qualitat 2004-2008, per tal d'oferir sempre un
servei excel-lent i ser un referent de qualitat i

seguretat en els seus productes i serveis.

Aprofundir en l'orientacio al client i
en la qualitat de servei

La orientacié al client és la referéncia preferent
en la Missi¢ i Visi¢ del Grup Gas Natural, i el
primer dels valors que guien la seva forma
d'actuar. Per aixd, com a part del seu Pla

Estrategic de Qualitat, i en base a la cultura de

['empresa, va posar en marxa nombroses
iniciatives destinades a optimitzar la qualitat del
servei d'atencio telefonica que ofereix als seus
clients. A més, a Méxic es va dur a terme la
implantacié d'un sistema de gestié de
reclamacions que va permetre millorar-ne el nivell
de resolucié, millorant notablement la percepcié
de la qualitat dels serveis relacionats amb

|'atencié al client.

Alinear I'organitzacié amb els
objectius de qualitat

En la permanent recerca del compromis dels
empleats amb el client i la satisfaccio de les seves
necessitats, durant I'any 2006, el Grup Gas Natural
va continuar impulsant, dins de I'ambit del Pla de
Formacio 2006, diversos cursos per a empleats de la
companyia a Espanya. Lobjectiu és sensibilitzarlos
sobre la importancia de la qualitat del servei dins del
negoci i la millora continua dels serveis i productes
que oferim als nostres clients. D'altra banda, el Grup
Gas Natural continua incorporant objectius
relacionats amb la qualitat del servei en el Sistema
de Direccié per Objectius de recursos humans, amb
la finalitat d’aconseguir, tant el ple compromis de
tots els empleats i millorar continuament la qualitat i
seguretat del seus productes, com oferir un servei

excel-lent als clients.
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Aixi mateix, durant I'any 2006, es va treballar en el
foment de la cultura proveidor—client intern,
mitjancant la medicié de la satisfaccié dels clients
interns a través dels serveis oferts per algunes de
les arees corporatives del Grup Gas Natural. A
Colombia es va continuar amb el procés de
formacio dirigit a tots els col-laboradors, que busca
millorar el coneixement de la companyia en els

mesuraments de la qualitat percebuda pels clients.

Implicar els proveidors de serveis en
el compromis de qualitat del Grup Gas
Natural amb els clients

Durant I'any 2006, el Grup Gas Natural va avangar
en la implantacié del Model Q, un projecte que

permet a la companyia d'avaluar la qualitat dels

proveidors i col-laboradors de forma quantitativa
per millorar el seu procés de seleccio. Lobjectiu
d'aquesta metodologia és proporcionar informacio
detallada del grau de compliment de cada
proveidor respecte als compromisos adquirits, aixi
com millorar la qualitat a través d'una gestié més

eficient i transparent dels col-laboradors.

De manera addicional, a ’'Argentina es va posar en
marxa el portal del Matriculat, amb I'objectiu de
facilitar la presentacio dels diferents tramits

d'aquests col-lectius.

Potenciar la gestio de la qualitat
al Grup

Per aconseguir la integracié de la gestié de la
qualitat en la gestié del negoci, el Grup

Gas Natural va continuar desenvolupant diferents
eines orientades a aquesta integracio, entre

les que van destacar:

® Desplegament del Mapa de Processos i de la
Gestié per Processos. Va continuar la
documentacié dels processo estrategics, de
negoci i de suport, identificant en cada cas els
indicadors de qualitat, rendiment i rendibilitat
associats i la implantacié de les eines necessaries

per al seu control i seguiment. També es va
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actualitzar la cadena de valor del Grup Gas
Natural seguint la situacio interna de la

companyia i I'evolucié del mercat.

Millora del Sistema de Qualitat Certificat en les
empreses distribuidores i comercialitzadores del
Grup Gas Natural a Espanya, reorientant la seva
gestié en base als seus processos i ampliant el
seu abast, tant a nivell nacional com

internacional.

Durant I'any 2006, es van realitzar millores
importants en la metodologia d'autoavaluacié i
es va dur a terme el provés d'autoavaluacié a
Gas Natural Comercializadora, seguint els
criteris del Model EFQM d'Excel-lencia.

Implantacié d'un programa per a la millora
sistematica i continua dels processos a través
de Seis Sigma, realitzant durant I'any 2006
projectes de millora en els processos
relacionats amb Servigas Emergencies, Captacio
de clients i Atencio d'urgéncies en |I'ambit del

Grup Gas Natural a Espanya.

Desenvolupament de I'aplicacié informatica
"Sistema d'Indicadors de Qualitat” (INCA), que
va facilitar el seguiment dels indicadors establerts

en els diferents processos del Grup Gas Natural.

e Implantacié a Gas Natural México del projecte
de “Mobilitat aplicada” al control de qualitat de
lectures (captura aleatoria de fotografia digital
del comptador i impressio en la factura del
client) i control de repartiment de factures

mitjancant GPS.
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Compromis
amb la socletat

Ell Grup Gas Natural va continuar col-laborant amb
les comunitats on és present, conscient de la
importancia d'aquesta politica, que forma part de
la Missio, Visio i Valors de la companyia i
contribuint al seu desenvolupament amb els seus

coneixements, capacitat de gestio i creativitat.

Com a part d'aquest compromis amb la societat,
el Grup va dedicar part dels seus beneficis
econodmics a diferents activitats, mantenint un
dialeg permanent amb la societat per coneixer les

seves necessitats i procurarne la satisfaccié.

Amb aquesta voluntat, durant 2006 la companyia
va destinar 13 milions d'euros per financar 337
iniciatives d'interes general, de les quals deu es
van desenvolupar a Espanya, incrementant per
tercer any consecutiu el nombre d'accions socials

i culturals posades en marxa.

D’altra banda, es va produir un increment en la
inversié destinada a la preservacié del medi
ambient, amb la qual cosa es van equiparar les
assignacions de recursos de les tres linies
d'actuacié del Grup Gas Natural: societat, cultura i

medi ambient.

e 4]

Per complir aguest compromis de col-laboracio

amb la societat, el Grup Gas Natural va
desenvolupar una intensa labor de cooperacio
amb institucions i associacions dedicades a la
proteccié dels drets humans, la preservacio de
I'entorn i el desenvolupament cultural en els
paisos on opera. Una cooperacié que es va
reforgcar amb un dialeg obert amb els governs i
administracions d'aquests paisos per garantir que
les actuacions a nivell local contribuissin al

desenvolupament global.
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Projectes culturals

Part de les accions de patrocini cultural del Grup
Gas Natural es van concentrar en activitats
relacionades amb el foment de la musica classica
a les comunitats on es porta a terme la seva

activitat empresarial.

En aquest sentit, el Grup va col-laborar en
|"organitzacié de 14 concerts, que van comptar
amb la presencia de més de 21.000 assistents.
Entre els projectes mes destacats hi ha el taller
celebrat a Sevilla, “West Eastern Divan’, dirigit pel
music israelia Daniel Baremboim, amb el qual es
pretén fomentar el dialeg i la convivencia entre

pobles tradicionalment enfrontats.

Aixi mateix, i amb motiu del Any Lebaniego, el
Grup Gas Natural va patrocinar tres concerts al
Palau de Festivals de Santander. També va
participar activament en diferents iniciatives amb
I"Orquestra Simfonica de Barcelona i Nacional de
Catalunya a Girona, Lleida i Tarragona. El Grup
també va oferir el seu recolzament a importants
institucions com el Gran Teatre del Liceu
(Barcelona) o I'Auditori Nacional (Madrid), i va ser
present al Festival de Jazz de Pontevedra, el
Festival de Musica de Peralada (Girona) i el Festival

de MUsica de Torroella de Montgri (Girona).

Una altra de les actuacions destacades de I'any
2006 fou la participacioé de la companyia en la
realitzacié, promocié i difusié de “Cantabria 2006.
Liébana, terra de jubileu’ iniciativa del Govern de
Cantabria amb motiu de la celebracié durant els
anys 2006 i 2007 de I'Any Jubilar Lebaniego, en
els quals es desenvolupara un ampli programa

d'activitats culturals i d'oci.

Aixi mateix, es va col-laborar en el
condicionament ludico-educatiu del circuit “El

sender dels dinosaures’, en els importants

jaciments de petjades de dinosauris d'Enciso (La
Rioja). Junt amb la Fundacié Patrimoni
Paleontologic de La Rioja i La Rioja Turisme, el
Grup Gas Natural va patrocinar la remodelacié de
les instal-lacions, facilitant als visitants
|"apropament a la comprensié, tant dels diferents

conjunts de petjades com del seu entorn.

Durant el curs escolar 2005-2006 el Grup Gas
Natural va continuar recolzant la formacié de les
generacions més joves amb el seu programa
educatiu “El gas natural i el mediambient” i
|'activitat online “El gas natural, I'energia del segle
XXI'" El primer programa educatiu va comptar amb
la presencia de 63.035 alumnes, mentre que en
|"activitat educativa online hi van participar 7.803

alumnes, xifres que han suposat un increment del

305,3% respecte al curs anterior.
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També cal destacar els diferents programes
educatius que sota la denominacié “El gas a
I'escola” es van mantenir a 'Argentina, Brasil,
Colombia i Méxic. Mitjancant aquestes iniciatives
es van donar a conéixer els avantatges
mediambientals del gas natural entre els alumnes
i es va repartir material pedagogic entre el
profesorat per reforgar la seva labor docent.
Aquests programes van formar 109.687 nens als

paisos esmentats.

El Grup Gas Natural, en el seu objectiu de
difondre la riquesa cultural i natural dels paisos on
I'empresa desenvolupa la seva activitat va editar
["any 2006 el llibre “Nigéria. Patrimoni cultural i
natural’ del qual se'n van distribuir 26.000

exemplars en sis idiomes.

Accio social

El Grup Gas Natural presta una atencié especial a
aquells projectes socials que generen més valor

per a la societat, reforgant el compromis adquirit
per la companyia en la integracié, de manera

positiva, a cada comunitat i pafs on és present.

Al llarg de I'any 2006, el Grup va posar en marxa
nombroses activitats en col-laboracié amb

fundacions i organitzacions socials per a la

integracio de col-lectius desafavorits o en risc ® 43

d'exclusio social. Seguint aquesta linia de suport
als col-lectius locals més necessitats, i per
tercer any consecutiu, es va decidir donar
I'import que tradicionalment es destinava a
felicitacions nadalenques a |'organitzacié sense
anim de lucre Cooperacié Internacional, per al
programa de rehabilitacié d'habitatges de
families amb escassos recursos que aquesta
ONG fa a Sevilla.

El Grup Gas Natural entén el suport a la
investigacié com una etapa fonamental en el
procés de millora de la qualitat de vida dels
malalts i les seves families, per la qual cosa I'any
2006 va continuar recolzant el Centre Nacional
d'Investigacions Cardiovasculars (CNIC) que, en
alianca amb el Ministeri de Sanitat i altres 13
empreses espanyoles, van constituir la Fundacio
ProCNIC per a I'impuls de la investigacié de

malalties cardiovasculars.

En linia amb la politica d'integracié de col-lectius
desafavorits, el Grup Gas Natural va mantenir
els convenis de col-laboracié amb la Fundacio
Tallers de Catalunya, la Fundacié Adecco i
Femarec. Mitjancant aquestes mesures de
suport, el Grup va contractar a persones amb
diverses discapacitats fisiques i psiquiques per

al desenvolupament de diferents projectes.
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Aixi mateix, es va mantenir el "Pla familia’ a
través del qual es van realitzar diferents accions
formatives per a la insercié de col-lectius
desafavorits, tant socialment com laboral. A
Galicia, el Grup Gas Natural va signar un conveni
de col-laboracioé per a la posada en marxa del
projecte “Escola de vida’l que té com a objectiu
facilitar la incorporacio a la vida independent de

persones amb discapacitat intel-lectual.

A Espanya, la companyia va renovar el seu
acord de col-laboracié amb la Fundaci¢ Lealtad,
per la qual aguesta assessora a I'hora de triar
iniciatives de patrocini i accié social, i ofereix
avaluacions sobre el compliment dels principis
de transparencia i bones practiques de les
ONG, associacions i fundacions sense anim

de lucre.

D’altra banda, a Mexic i Argentina es van
reforcar les seves accions socials amb
programes de voluntariat corporatiu.

Gas Natural BAN va continuar amb el seu
programa de voluntariat, que promou el
desenvolupament d'habilitats de col-lectius amb
€5Cass0s recursos economics i necessitats
basiques insatisfetes, implantant diferents
projectes com un equip de desenvolupament de
recursos i accions solidaries o un taller

d'iniciacié en electricitat i un de recreacidé i joc.

També a I'Argentina, Gas Natural BAN, junt amb la
Fundacio Capacitare, va llangar “Saber natural’
una iniciativa que ofereix als empleats i familiars
directes la possibilitat de fer o concloure els
estudis primaris i secundaris, amb |'obtenci¢ de
titols oficials, mitjangant una accessible

modalitat educativa.

Gas Natural México, per la seva banda, va
impulsar I'any 2006 la creacié d'un grup de
voluntariat a través del que els empleats i
familiars van poder participar en activitats per
oferir ajut als qui ho necessiten, enfortint la
relacio dels companys amb I'empresa i la
societat. D'aquesta manera, els empleats formen
part activa de la responsabilitat corporativa de la
companyia, recolzant amb el seu esforg les
comunitats en els quals la companyia viu i

treballa, en linia amb els valors corporatius.
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Al Brasil, el Grup Gas Natural va signar un acord
amb l'institut “Bola para Frente” per col-laborar en
la formacié de 340 joves que viuen en un barri
desafavorit de la zona de Rio. La companyia va
recolzar el projecte "Artillero | que pretén estimular
el potencial creatiu dels joves, a partir de I'atractiu
de I'esport, ja que es condiciona la participacié en el

programa a l'assistencia continuada a |'escola.

També I'any 2006, es va mantenir la recollida de
mobils en desls amb I'objectiu de col-laborar amb la
iniciativa “Reescrivim el futur’ encapcalada per Save
the Children, per aconseguir |'escolaritzacié de vuit

milions de nens victimes dels conflictes armats.

Una de les actuacions més significatives del Grup
Gas Natural en el seu compromis amb la societat
es va concretar en la seva adhesié als Objectius del
Mil-lenni. Aquesta iniciativa esta formada per
diferents accions destinades a desenvolupar
solucions per a I'eradicacio de la pobresa mundial,
eix de la Declaracié del Mil-lenni, signada per 189
caps d'Estat i de Govern a la seu de I'Organitzacio
de les Nacions Unides I'any 2000. El Grup,
conscient de la magnitud dels compromisos i la
necessitat de col-laborar, va alinear part de les
seves accions socials als Objectius de

Desenvolupament del Mil-lenni.

Compromis institucional

El Grup Gas Natural té adquirits diferents
compromisos amb iniciatives nacionals i
internacionals que permetin a la companyia
d'identificar-se en una posicio de lideratge
empresarial, aixi com d'introduir millores en les

seves principals arees estrategiques.

Por aixo, I'any 2006, el Grupo va mantenir 11
convenis de col-laboracié amb diferents organismes,

com ara la Cambra de Comerg Internacional (ICC),

el Forum de Reputacié Corporativa, la Fundacié e 45

Codespa, la Catedra Ethos de la Universitat
Ramon Llul o Business in Society, a més d'estar
presents en institucions relacionades amb el
sector energetic, com el Club Espanyol de
I'Energia, Eurogas i a Unioé Internacional del gas,

entre altres.

Compromis amb els consumidors

El compromis historic de la companyia amb els
representants dels consumidors i les seves
associacions es materialitza mitjancant el
desenvolupament d’eines promotores del dialeg,
fomentant la relaci¢ de cooperacié. En aquest
sentit, el Grup Gas Natural va celebrar I'any 2006 la
seva ronda anual de reunions amb representants
de clients a vuit comunitats autonomes, que van
comptar amb la presencia de 161 delegats
d'associacions de consumidors i oficines

municipals d'informacié al consumidor (OMIC).

En el transcurs d'aquestes reunions, es van
tractar els canvis de normativa en el sector,
I"activitat de I'Oficina de Garantia de Servei al
Client i el seu balang en el primer any de
funcionament, aixi com els diferents plans
d'expansié de les companyies distribuidores a les

respectives comunitats autonomes.
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Relacions amb els mitjans
de comunicacio

La politica de comunicacié del Grup Gas Natural té
com a objectiu respondre a les necessitats
d'informacié de tots els ciutadans, facilitant-los
I'accés a la informacio rellevant que emet la
companyia i oferint-los canals que afavoreixin el
dialeg, desenvolupant per a aix0 eines | processos
que cobreixin totes les necessitats de

comunicacié amb els diferents grups d'interes.

Tal i com mostra el document de Missio, Visié i
Valors de la companyia, el Grup Gas Natural
manté un compromis constant de transparencia
informativa i una relacié fluida, proxima i

permanent amb els mitjans de comunicacio.

En aquest sentit, el Grup té establerta una
estratégia de comunicacié corporativa que
coordina la comunicacio6 de les seves filials per
assegurar la coherencia dels missatges |
proporcionar les garanties necessaries en les
informacions sobre el servei, I'estratéegia,

I'operativa i les finances de la companyia.

Durant I'any 2006, la companyia va fer publiques
372 notes informatives, un 51% de les quals
foren corporatives o referents a l'activitat de la
companyia a Espanya, mentre que el 49% restant
van correspondre a l'activitat de comunicaci6 de

les filials internacionals.

El Grup també va convocar els mitjans de
comunicacié a 94 rodes de premsa durant I'any
2006, de les quals un 66% van tenir lloc a
Espanya i la resta del 34% a les filials de la
companyia. Amb relacié a la preséncia del Grup
Gas Natural en els mitjans de comunicacio
espanyols, I'any 2006 van apareixer 1.262
informacions sobre la companyia a la televisio i

8.059 a la premsa escrita.




Gestio corporativa Informe Anual 2006

Fundacio Gas Natural

Lany 2006, la Fundacioé Gas Natural va consolidar
les linies d'activitat posades en marxa en anys
anteriors amb el desenvolupament del Centre de
Formacié de I'Energia i el Centre d'Historia del
Gas, sense deixar de banda la seva especialitzacid
en temes de sensibilitzacié i educacié
mediambiental en totes aquelles comunitats i

paisos on és present.

En aquest sentit, la Fundacioé va continuar la seva
preséncia a les diferents comunitats autonomes
d'Espanya, a més de desenvolupar diverses
activitats a I'Argentina, el Brasil, Colombia, Meéxic i

el Marroc.

Cursos i seminaris

Durant I'any 2006, la Fundaci6 va organitzar 16
actes publics de sensibilitzacié mediambiental a 11
comunitats autdbnomes, tots desenvolupats amb
I"activa col-laboracié de les autoritats
corresponents de I'Administracié Central,
Autonomica i Local, i la participacio d'experts
nacionals i internacionals de I'ambit empresarial

i universitari.

Els aspectes abordats en els diferents seminaris es
van centrar, principlalment, en temes d'energia i

medi ambient, com I'estalvi i I'eficiencia

energetica, alternatives tecnologiques en la
generacio eléctrica, I'energia solar o el canvi
climatic, tema d'un gran interes durant I'any 2006
i sobre el qual se’'n van analitzar els efectes a

Espanya i les possibles respostes empresarials.

Publicacions

Lany 2006, la Fundacié va continuar amb la seva
tasca de divulgacié mediambiental editant un
llibre, un quadern i una fitxa pedagogica, amb
I'objectiu de difondre i aportar coneixements
sobre aquests temes, a més de fomentar una
major conscienciacié mediambiental de

la societat.

Convenis de col-laboracio

Al llarg de 2006, es van mantenir els convenis
de col-laboracié existents amb les autoritats
relacionades amb el medi ambient de les
comunitats de Castella i Lled, Andalusia,
Catalunya, La Rioja, Navarra, Galicia, Murcia i
Valéncia, ampliant el seu ambit amb nous
convenis a Cantabria i Castella-La Manxa, a més
de renovar el conveni amb la Comunitat

de Madrid.

Durant I'any passat, també es van signar
diversos convenis de col-laboracié per a
I"elaboracié d'estudis d'investigacio sobre el
canvi climatic, I'eficéncia energetica i la qualitat

de l'aire.

Centre de Formacio de I'Energia

Durant I'any 2006, el repte de millorar la
formacio dels professionals del sector energétic
fou assumit pel Centre de Formacioé de I'Energia
que va consolidar la seva activitat formant 2.954
alumnes, en cursos impartits en vuit comunitats

autonomes d'Espanya.

e 47



48 o

Centre d'Historia del Gas

Al llarg de I'any 2006, el Centre d'Historia del
Gas, dipositari de la memoria historica de la
campanya, va continuar desenvolupant una
intensa campanya de catalogacié dels fons
historics del Grup per tal de preservar el
patrimoni cultural del sector. També va iniciar
|"activitat de publicacié de llibres i

desenvolupament d'investigacions.

Aixi mateix, des del Patronat de la Fundacio Gas
Natural es va proposar dur a terme una ampliacio
estratégica de |'activitat dins dels seus objectius
fundacionals, destacant la decisié de formalitzar
un Museu del Gas, que permeti presentar a la
societat el desenvolupament d'aquesta energia,
la seva funcionalitat social i la seva capacitat de
desenvolupament conjuntament amb les

energies renovables.

Activitats internacionals
Durant I'any 2006, la Fundacié va impulsar

nombroses activitats en I'ambit internacional.

A I'Argentina, amb el suport de la Fundacié Gas
Natural, Gas Natural BAN va continuar
desenvolupant a “Programa Primera Exportacio’,
que, des de I'any 2001 assessora a més de
4.000 empreses i 10.000 empresaris amb una

mitjana de 80 seminaris per any, amb la finalitat

d'oferir orientacié i formacio a les petites i
mitjanes empreses argentines per potenciar la
seva capacitat exportadora. En aquest sentit, la es
va mantenir el conveni amb la Universitat Pompeu
Fabra de Barcelona per a diverses activitats

del programa.

També es va prolongar el programa “Beques
FLACAM' per a professionals llatinoamericans i es
va mantenir el programa de voluntariat mitjancant

el qual es forma personal de la companyia.

D’altra banda, la Fundacié va posar en marxa al
Brasil un Centre de Capacitacidé Professional, junt
amb I'ONG Viva Rio, a Rio de Janeiro, i va
organitzar 14 cursos de formacioé que van comptar

amb |'assisténcia de 177 alumnes.
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A Colombia, la Fundacié va continuar amb la seva
tasca pedagogica a través del programa “Petits
cientifics’, I'objectiu del qual és fomentar
|"aprenentatge de conceptes i actituds
cientifiques a I'escola. Altres accions
emmarcades en el mateix ambit sén el programa
“Formacio6 de docents’ que pretén ampliar la
formacio dels professors de ciéncies naturals de
|"area de Bogota, i el programa “Formaci¢ de
directors de col-legis’ signat I'any 2006 amb la
Universitat Javeriana i la Secretaria d'Educacio
Distrital. En un altre camp, es va signar un nou
conveni de formacio per realitzar el programa
"Conversié de vehicles a gas natural’] on es va

instruir 350 mecanics.

A Mexic, va acabar amb gran exit el programa
“Suport a Pimes mexicanes’, organitzat amb
I"ajuda de la Secretaria d'Economia de Méxic i la
Fundacio per al Desenvolupament (FUNDES).
També es va posar en marxa un nou programa
anomenat “UNETE" que consisteix a equipar de
noves tecnologies les escoles publiques
d'escassos recursos “La ciutat dels nens’ a
Monterrey i “Librado Acevedo’ a Celaya. Aixi
mateix, es va organitzar el seminari “Innovacio i
empresa: evolucio i experiencies d'innovacio,
propietat i internacionalitzacié a Méxic, America
Llatina i Espanya’, en col-laboracié amb la

Universitat Nacional de Méxic.

Al Marroc, la Fundacié va continuar prestant el seu e 49
suport i col-laboraci¢ a les activitats del centre de
formacié de nens autistes “Institut Princesse Lalla

Meryem pour enfants autistes’ situat a Tanger.
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Gestid
econOmico
financera

Durant I'any 2006, la Direccié General Economico-
Financera va iniciar I'explotacio d'un Sistema de
Mesurament de Riscos I'objectiu del qual és
quantificar de forma recurrent, en base a
probabilistica, quina és la posicié de risc
assumida, en global i per part, de cada un dels
negocis rellevants del Grup davant de factors de
risc relacionats amb commodities energetiques i
tipus de canvi. Aquest sistema fou concebut com
una eina de suport a les unitats de negoci,
garantint un nivell d’autonomia optim en la presa
de decisions i assegurant que el risc assumit és

congruent amb el perfil de risc establert pels

organs de govern de la companyia.

També, permet identificar I'existéncia de

cobertures naturals entre diferents unitats de negoci,
garantint I'eficiéncia en termes economics i de

risc en la presa de decisions, i salvaguardant els
interessos dels organs de govern i grups d'interés

del Grup Gas Natural.

L'any 2006, primer any complet de funcionament de

la companyia de reasseguranca Natural Re, participada
al 100% pel Grup Gas Natural, es van complir els
seus objectius aconseguint una menor dependencia
del mercat assegurador i una optimitzacié dels

costos assumits en la gestié de riscos.

També en I'exercici de 2006 es va implantar el nou
Model de Gestié Economico Financer a Franga i en
la societat Petroleum Qil & Gas Espana. El nou
model comporta canvis en |'organitzacio, els
processos i els sistemes, respectant els criteris
locals en I'ambit legal, fiscal i regulador, i permetent
alhora de mantenir una visié comuna amb els

criteris del Grup Gas Natural.

Pel que fa a I'organitzacid, tant la societat francesa
del Grup com Petroleum QOil & Gas Espafna es van
incorporar al centre de Serveis Compartits
Econdmico Financers (CSC) Europeu, situat a
Barcelona. Després d'aquesta nova incorporacio,

el CSC Europeu gestiona les societats del Grup amb

seu social a Espanya, Franca i ltalia.
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Aixi mateix, I'any 2006 es va implantar el Quadre
de Comandament de Negocis per al Brasil i
Colombia, que s'afegeix als ja existents per a
I’Argentina i Mexic. Amb aquestes darreres
incorporacions, ja es disposa d'un model de
gestié econdmico financer homogeni a
I’Argentina, Brasil, Colombia, Espanya, Franca,

[talia, el Marroc i Mexic.

Completant aguest model, es va desenvolupar i
implantar a tot el Grup una nova aplicacié que
facilita el tramit, I'aprovacié i el seguiment de les
inversions i les contractacions d'assessors

externs.

També durant I'any 2006, va continuar el
projecte de desenvolupament d'un nou marc
integrat de control intern al Grup Gas Natural. El
seu objectiu és garantir la transparéncia dels
processos d'informacié financera que s'ofereix a
tercers, prenent com a referéncia allo que
preveu la Sarbanes—Oxley Act per a les societats
sota la supervisio de la Securities Exchange

Comision (SEC).

Per a aixo, la informacio financera a tercers
s'haura de fonamentar en els principis
d'independéncia, integritat, supervisié adequada,
responsabilitat, controls interns, assegurances

i transparéncia.

e 5]

També en I'exercici de 2006, es va consolidar a
Espanya la utilitzacié de la factura electronica
amb proveidors, acollint-se a aquesta modalitat
80 proveidors del Grup, que suposa un volum

total anual de 31.400 factures.

Les actuacions del Grup Gas Natural I'any 2006
van permetre crear valor per a l'accionista. La
seva cotitzacié a Borsa va tancar |'exercici en
29,99 euros, xifra que va representar un guany
de prop del 27% respecte a I'any anterior, a més
de rebre un dividend corresponent al resultat de
2005 de 0,84 euros per accid. El volum efectiu
negociat fou de 8.019 milions d'euros, amb un
augment del 45% sobre el volum negociat en

I"any anterior.
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El Grup va desenvolupar diversos canals
orientats a facilitar una informacié homogenia
als inversors institucionals i minoristes sota els
principis d'igualtat de tracte i difusié simultania.
Amb aix0, es déna resposta al compromis,
assumit pel Grup en la seva politica de
responsabilitat corporativa, de dedicar una

especial atencio als accionistes minoritaris.

Aixi mateix, la Direccié General Economico-
Financera va continuar amb el programa de
comunicacié amb analistes i inversors, fet que
va optimitzar la relacié amb ambdds col-lectius,
facilitant la labor de donarlos a conéixer la
realitat corporativa i el projecte empresarial del
Grup. En aquest sentit, es van mantenir
reunions amb més de 200 inversors i prop de
40 analistes en diferents ciutats, tant europees

com nord-americanes.

D’altra banda, durant I'any 2006 va acabar la
implantacié efectiva d'un sistema integrat de
cash management (amb estructura de zero
balance cash pooling) en les societats italianes
del Grup Gas Natural. A través d'aquest sistema
es va aconseguir una simplificacié de la gestié
financera, aixi com un estalvi considerable
mitjancant la reduccié de costos administratius i
la maximitzacioé de la rendibilitat dels excedents

de tresoreria. Aixi mateix, la concentracié del

negoci bancari associat a aquest proceés va
propiciar la generacié d'economies d’'escala en
un ambit d'actuacié geografica fortament

atomitzat.
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Auditoria
Interna

El Grup Gas Natural desenvolupa I'activitat
d'auditoria interna com una funcié de valoracié
independent i objectiva. La Direccié d’Auditoria
Interna depén directament de la Comissio
d’Auditoria i Control, reportant alhora al president i

al conseller delegat de Gas Natural sDG.

La seva missié és la de garantir la supervisio i
avaluacio continua de I'eficacia del Sistema de
Control Intern en tots ela ambits del Grup Gas
Natural, aportant un enfocament sistematic i
rigorés per al seguiment i la millora dels processos
i per a l'avaluacio dels riscos i controls
operacionals que hi té associats. Tot plegat orientat
cap al compliment dels objectius estrategics del
Grup Gas Natural: rendibilitat, creixement i qualitat,
aixi com a I'assisténcia de la Comissié d’Auditoria i
Control i a I'alta direccio del Grup Gas Natural en el
compliment de les seves funcions en materia de

gestiod, control i govern corporatiu.

D'acord amb allo que recomana I'Informe COSO
(Committee of Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission), el Sistema de Control
Intern al Grup Gas Natural es va establir com un
procés que porta a terme el Consell

d’Administracio, |'alta direccié i la resta de
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personal de I'organitzacio, per tal de proporcionar
un grau raonable de confianca en la consecucio

d’objectius en els ambits i categories seglients:

e Eficacia i eficiencia de les operacions.

e Fiabilitat de la informacié financera.

e Compliment de les lleis i normes aplicables.

Els objectius, les normes de funcionament, les
atribucions i les responsabilitats d’Auditoria Interna,
aixi com la metodologia d'elaboracié dels Plans
d’Auditoria Interna Anuals, estan establerts a la
Norma General d’Auditoria Interna aprovada per

I'alta direccié del Grup Gas Natural.
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El Pla Estratégic d’Auditoria de Processos i els
Plans d’Auditoria Interna Anuals s’elaboren tenint
en compte principalment el Pla Estrategic del
Grup, les arees de risc incloses al Mapa de
Riscos Corporatiu del Grup, la valoracié dels
riscos operacionals de cada un dels processos
(Mapes de Riscos Operacionals), els resultats de
les auditories d'anys anteriors i les propostes de

|"alta direccié.

La Direccio d’Auditoria Interna ha establert

una metodologia de valoracié dels riscos
operacionals alineada amb les millors practiques
de govern corporatiu, basada en el Marc
Conceptual de I'Informe COSO i prenent com a
punt de partida la tipologia dels riscos definits
en el Mapa de Riscos Corporatiu del

Grup Gas Natural.

D’acord amb I'esmentada metodologia, els
riscos operacionals associats als processos sén
prioritzats valorant-ne la incidéncia, la
importancia relativa i el grau de control. En
funcio dels resultats obtinguts a I'esmentada
avaluacié, es dissenya un pla d'accio6 orientat a
implantar les mesures correctives que permetin
mitigar els riscos residuals identificats amb un
impacte potencial superior al risc tolerable o
acceptat establert. A I'Informe Anual de Govern

Corporatiu s'indica la metodologia d'identificacié

i control dels riscos del Grup.

Els projectes d'auditoria interna s'han
desenvolupat, en part, a través de la intranet
corporativa d’Auditoria Interna (Audita). Aquesta
eina informatica té per objecte millorar |'eficacia i
eficiencia del desenvolupament de la funcio
d'auditoria interna en tots els ambits geografics i
de negoci del Grup Gas Natural. Aixi mateix, cal
assenyalar que la funcié es desenvolupa d'acord
amb les Normes Internacionals per a la Practica
d’Auditoria Interna i que part dels auditors interns
sén o estan en procés d'obtencié del Certified
Internal Auditor (CIA), Unica certificacio
reconeguda mundialment que avala I'excel-léncia

en la prestacié de serveis d'auditoria interna.

El desenvolupament de la funcié d’auditoria
interna en el Grup esta orientada a la millora
continua en la prestacié dels serveis d'auditoria,
mitjancant I'aplicacio de politiques basades en la
gestiod i mesurament de la seva qualitat i a
potenciar la creacié d'un equip huma qualificat,
fomentant la rotacio interna, la formacio,
|"avaluacié continuada i el desenvolupament

professional dins del Grup.

El Pla d’Auditoria Interna del Grup Gas Natural per
a I'any 2006 fou aprovat per la Comissid
d’Auditoria i Control a la seva reunié celebrada el
26 de gener de 2006.

En compliment del Pla, durant el periode compres
entre I'1 de gener de 2006 i el 23 de febrer de
2007 (data de formulacié dels Comptes Anuals), els
responsables d/Auditoria Interna van participar en
vuit reunions de la Comissio d/Auditoria i Control
per presentar el grau d'execucioé del Pla d’Auditoria
Interna, aixi com les principals conclusions,
avaluacions de control i riscos i recomanacions

incloses als Informes dAudiroria Interna.
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Aixi mateix, en aguestes reunions es va informar
del grau d'implementacio, per part de les unitats,
de les mesures correctores que apareixen als
Informes d’Audioria, i especialment, les
proposades per la mateixa Comissio, aixi com la
proposta del Pla d’Auditoria Interna 2007 per a la

seva aprovacio.

Les funcions de la Comissié d’Auditoria i Control i
les seves activitats principals durant |I'exercici de
2006 s’'han inclos a I'Informe Anual dActivitats de
la Comissio d’Auditoria i Control, que forma part
de la documentacio6 a presentar per part del
Consell dAdministracié de Gas Natural sbG a la
Junta General d/Accionistes. També esta
disponible mitjancant la pagina web del Grup Gas

Natural (www.gasnatural.com).

Les funcions i activitats realitzades per la
Comissié dAuditoria i Control de Gas Natural sbG
i la Direcci¢ d’Auditoria Interna donen compliment
a les exigencies i recomanacions de bon govern
corporatiu recollides a la legislacié actual i en el
Codi Unificat de Recomanacions sobre Bon
Govern Corporatiu de les Societats Cotitzades, de
19 de maig de 2006, publicat per la Comissié

Nacional del Mercat de Valors (Codi Conthe).

Els principals processos revisats per la Direccio ® b5
d’Auditoria Interna durant I'any 2006 foren els

relacionats amb les arees comercials

(comercialitzacié, principalment), les arees de

proveiments i distribucié (canalitzacié, posades

en servei i lectura), financera, sistemes,

qualitat, inversions i adjudicacio¢ i contractacio

de béns i serveis.

Aixi mateix, atesa la posicié organitzativa
d'independencia i ambit d'actuacié transversal
de la funcié d'auditoria interna, des de la
direcci6 es va liderar o participar en altres
projectes de col-laboracio, investigacio o
assessoria. En aguest sentit, durant |'exercici de
2006 la Direcci¢ d’Auditoria Interna va presidir la
Comissi6 del Codi de Conducta, encarregada de
fomentar la difusid, el coneixement i el
compliment del Codi de Conducta del Grup Gas
Natural en tots els seus ambits i de gestionar
les comunicacions rebudes a través dels
diferents canals de comunicacié creats per tal
que tots els empleats del Grup puguin realitzar
consultes o notificar incompliments de
I'esmentat Codi. Els incompliments notificats
relacionats amb frau, I'auditoria o falles en els
processos comptables o control intern sén
tramitats directament a la Comissio d’Auditoria

i Control.
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Analisi
econOmica
consolidada

El Grup Gas Natural va obtenir un benefici net
consolidat de 855 milions d'euros en I'exercici de
2006, amb un creixement del 14,1% respecte al de

|"any anterior.

Limport net de la xifra de negocis va assolir els
10.348 milions d'euros, un 21,4% superior al de
|"exercici de 2005, gracies fonamentalment als
nivells d'activitat assolits i, en particular, a
I'increment en un 45,5% de I'activitat d'electricitat

a Espanya.

El resultat operatiu brut (Ebitda) en I'exercici de
2006 va assolir els 1.912 milions d'euros, amb un
augment del 25,9% respecte a I'any 2005. La major
contribucio6 a I'Ebitda del Grup va correspondre a
|"activitat regulada de distribucié de gas en el seu
conjunt (Espanya, América Llatina i Italia), amb un
64,2% del total, i en particular, a la distribucié a

Espanya, que va representar el 42,4%.

. Contribucio6 a I’Ebitda per activitats. 2006

'activitat de la companyia en el negoci
d’electricitat a Espanya va continuar experimentant
un fort impuls i va contribuir amb un 13,5% al total
de I'Ebitda, de la mateixa manera que les activitats
de proveiment i comercialitzaci¢ de gas, tant a
Espanya com a I'exterior, que van representar un
11,5% de I'Ebitda consolidat.

D’altra banda, les dotacions a amortitzacions i
provisions van augmentar un 18% en el seu
conjunt, a causa principalment de |'esforg inversor
realitzat en xarxes de distribuci6 de gas i
generaci6 d'electricitat, per la qual cosa el benefici
d'explotacié va augmentar un 30,4% fins als 1.263

milions d'euros.

La despesa financera neta de I'exercici fou de 267
milions d’euros, enfront dels 221 milions d'euros
|"any anterior. Laugment de la despesa financera

neta té la causa en el major cost del deute

Distribucié Distribucio Electricitat
Espanya America Llatina Espanya
42% 20% 14%

Majorista Up & Electricitat Distribucié
& Minorista Midstream  Puerto Rico | ltalia Resta
1% 10% 3% 2% (2%)
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Compte de resultats consolidat ® 59

(milions d'euros)

2006 2005 %
Import net de la xifra de negocis 10.348 8.527 21,4
Proveiments (7418) (6.150) 20,6
Despeses de personal, net (277) (252) 10,2
Altres despeses, net (741) (606) 22,2
Ebitda 1912 1519 25,9
Dotacié a I'amortitzacié (592) (519) 141
Dotaci6 a provisions (57) (31) 84,5
Beneficis d’explotacio 1.263 969 304
Resultats financers, net (267) (221) 20,7
Participacio en resultats d'associades 5 34 (85,5)
Resultats de I'alienacié d'actius no corrents 230 286 (19,6)
Beneficis abans d'impostos 1.231 1.068 15,3
Impostos sobre societats (302) (2471) (25,4)
Interessos minoritaris (74) (78) 4,2)
Benefici atribuible al Grup 855 749 141
financer, originat per un major volum de deute d'un 78% de la participaci¢ a Enagés i inclouen els
mitja (4,8%), i a un lleuger augment del cost resultats generats per la venda en el mes de
mitja, com a consequencia d'un major pes del novembre de la participacio a Gas Natural de Alava
deute en monedes llatinoamericanes, aixi com a (10%). Aixi mateix, la no consolidacio de la
altres costos especifics, com els costos per avals participacio a Enagas durant I'any 2006 explica la
bancaris de I'oferta per Endesa. caiguda dels resultats per posada en equivaléncia.
Els resultats de I'alienacié d'actius no corrents La participacié a Enagas, el 31 de desembre de 2006,
corresponents a I'any 2006 van assolir els 230 fou del 5%. Amb aix0, la companyia va completar la
milions d’euros, i a consequencia, reduccio de la seva participacié en compliment de la

fonamentalment, de l'alienacié durant I'exercici legislacié vigent.



Situacio financera

El deute net es va reduir en 524 milions d'euros i
va assolir els 3.091 milions d’euros al tancament

de I'exercici de 2006, fet que va repercutir en una
sanejada ratio d'endeutament del 34%, en una

ratio Deute net/Ebitda d'1,6x i en una cobertura

financera de 72x.

o Evolucié del deute financer net

Durant I'any 2006, Gas Natural BaN va desenvolupar la
politica de conversié a moneda local del seu
financament denominat en dolars. En aquesta linia, el
juliol de 2006, va realitzar la primera emissio del seu
programa d'Obligacions Negociables en el mercat local
per un import de 113 milions de pesos argentins a un
termini de dos anys, i al final de I'exercici, va completar

la conversié del financament en dolars a pesos.

(milions d'euros)

4.000
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El 65,1% del deute consolidat és a tipus d'interes

fix, i la resta del 34,9%, a tipus variable.

. Venciment del deute brut (el 31 de desembre de 2006)

(milions d'euros)
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Aixi mateix, el calendari de venciment del deute
brut (') mostra una adequada estructura, de
forma que el 19,5% té venciment a curt termini
i la resta del 80,5% a llarg termini, vencent

gairebé una tercera part a partir de I'any 2010.

Inversions

Les inversions totals van assolir els 1.164
milions d'euros, I'any 2006, dels quals 1.057
milions d'euros van correspondre a inversions

materials.

(') Total deute brut: 3.218 milions d'euros.
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La inversio material és inferior a la de I'any anterior
a causa del menor volum d'actius en generacio
d’electricitat (centrals de cicle combinat) en
construccié durant I'any 2006 (1.200 MW), respecte
als actius de I'any anterior (2.000 MW).

Les inversions financeres del periode inclouen

I'adquisicié del 100% de Peroleum Oil & Gas Espana.

El 39% de la inversi6 material es va destinar a
|"activitat de distribucié de gas a Espanya i es va
materialitzar en la posada en servei de 2.753 km
de nova xarxa, que van permetre la captacio de
nous punts de subministrament a les arees en les

quals el Grup Gas Natural és present.

L'activitat d'electricitat a Espanya va ocupar el segon
lloc per volum d'inversio, i representa el 28,9%.
Aquestes inversions es van destinar, basicament, al
desenvolupament de la construccié dels cicles
combinats de Plana del Vent, a Tarragona (800 MW),
i de Malaga (400 MW).

Patrimoni

En data 23 de febrer de 2007, el Consell
d’Administracié va aprovar la proposta, que elevara
a la Junta General d’Accionistes, d'un augment del
16,7% en el dividend i de I'abonament d'un total de

0,98 euros per accio amb carrec als resultats de

. Inversions materials per activitat. 2006

I"'exercici de 2006, dels quals 0,37 euros ja van ser

abonats el gener de 2007.

La proposta representara augmentar el pay-out des
del 50,2% fins al 51,4% en linia amb |I'objectiu d'assolir
un pay-out en el rang del 52%-55% en |'horitzé de

I"any 2008.

El dividend complementari previst és, per tant, de 0,61
euros per accié, i suposa un increment del 15,1%

sobre el dividend complementari de |'any anterior.

Al tancament de I'exercici de 2006, el patrimoni va
assolir els 5.996 milions d'euros, amb un creixement
del 4% en els ultims 12 mesos. D'aquest patrimoni, és
atribuible al Grup Gas Natural la xifra de 5.652 milions
d'euros, amb un increment del 4,5%. D'aquesta forma,
la rendibilitat sobre els fons propis mitjans va

augmentar del 15% I'any 2005 al 15,4% |'any 2006.

Distribucio Electricitat Distribucio
Espanya Espanya America Llatina
39% 29% M%

Up & Distribucié Majorista Electricitat
Midstream Italia & Minorista | Puerto Rico Resta
10% 6% 1% 1% 3%

® 6]
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Informacioé
borsaria

'any 2006 fou un any borsari historic, tant per a
les borses mundials en general com per a la borsa
espanyola en particular, que ha esdevingut la més
rendible del mén després d'haver registrat
|"augment més gran des de I'any 1998. La pujada
del preu del petroli al llarg de 2006 va afectar tots
els mercats borsaris, perd fou I'espanyol el que va
aconseguir treure’'n més profit quan el cru va
perdre una mica de forca després de |'estiu,
gracies als bons resultats empresarials i a la forta

activitat corporativa.

Libex 35, el principal index de la borsa espanyola,
va experimentar un increment per quart any
consecutiu, tancant I'any a 14.146,5 punts, amb
una revaloritzacié del 31,8% respecte a I'any 2005.
L'index va registrar un maxim anual de 14.420,8
punts el dia 15 de desembre i un minim anual, el

dia 23 de gener, de 10.611,1 punts.

Les accions de Gas Natural sbG van tancar |'exercici
a 29,99 euros, amb un guany del 26,7%. EI maxim
anual assolit fou de 32,88 euros en la sessi6 del 8

de novembre i el minim anual fou de 21,74 euros a

la sessié corresponent al dia 16 de juny.

Durant I'any 2006, es van negociar un total de
309,2 milions d'accions, un 29% superior al de
|"exercici anterior. Del total d'accions negociades,
un 94% ho foren dins de |"horari del mercat

continu, si bé d'aquest percentatge un 18% fou

contractat a través de les anomenades operacions
de bloc. La resta del 6% es va negociar a través
d’operacions especials. La mitjana diaria de titols

negociats fou d'1,2 milions.

El volum efectiu negociat va suposar 8.019 milions
d'euros, amb una mitjana diaria de negociacié de
31,6 milions d'euros, xifra que suposa un
increment del 45% sobre I'any anterior. Com a
resultat d'aquests elevats nivells de contractacio,
Gas Natural sbG es va situar com el divuite valor

meés contractat del mercat continu I'any 2006.

La capitalitzaci6 borsaria de Gas Natural spbG el 31
de desembre de 2006 fou de 13.429 milions
d'euros, situant-se en el quinze lloc en I'lbex 35
amb una ponderacié de I'1,57%. D'acord amb la
normativa borsaria, la seva participacié en aquest

index fou del 60% de la seva capitalitzacio.
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Cotitzacio de Gas Natural sbG
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lany 2006, Gas Natural sbG va superar novament
la revisi6 d'indexs de sostenibilitat FTSE4Good,
on les seves accions romanen de manera
ininterrompuda des de I'any 2001. Aixi mateix,
per segon any consecutiu fou inclos a I'Index
Dow Jones de Sostenibilitat Mundial (DJSI
World), que aplega les empreses de tot el mon
amb més bon comportament en materia

econdmica, ambiental i social.

Les accions de Gas Natural sbG també formen

part dels indexs FTSE Eurotop 300 i Dow Jones
Stoxx 600 i, en particular, de I'Index Dow Jones

Stoxx Utilities.

Les accions de Gas Natural BAN, la distribuidora
del Grup Gas Natural a I'Argentina, van tancar
I'exercici a 1,84 pesos, amb una pujada del
5,1%. El maxim i minim anual foren de 2,02
pesos i d'1,34 pesos, respectivament. El
nombre d’accions negociades durant I'any 2006
fou de 5,9 milions de titols. Aixi mateix, I'index
Merval, representatiu de la Borsa de Buenos

Aires, va tancar amb un guany del 35,8%.
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Estructura accionarial de Gas Natural spG. 2006 ® 65

®
Institucionals Institucionals Caixa d'Estalvis Minoristes
“la Caixa"” a Espanya a l'estranger de Catalunya Repsol YPF Hisusa a Espanya
33% 6% 16% 3% 31% 5% 6%

D’acord amb la informacié obtinguda a la
darrera Junta General d’Accionistes celebrada el
8 de juny de 2006, el nombre d'accionistes de

Gas Natural sbG s'estima en prop de 40.000.

Els accionistes principals de Gas Natural spbé el
31 de desembre de 2006 eren “la Caixa’; amb
el 33%; Repsol YPF, amb el 31%; Holding de
Infraestructuras y Servicios Urbanos, S.A.
(Hisusa), amb el 5%; i Caixa d'Estalvis de

Catalunya, amb el 3%.
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Distribucié
Espanya

En la distribucio del gas a Espanya s'inclou
|"activitat retribuida de distribucié de gas, el
subministrament de gas de tarifa, els serveis
d'accés de tercers a la xarxa (ATX) i el transport
secundari, aixi com les activitats no retribuides de
distribucié (lloguer de comptadors, preses als

clients, etc.) a Espanya.

Limport net de la xifra de negocis de I'activitat de
distribucié de gas a Espanya va assolir els 2.154
milions d'euros, xifra un 8,1% superior a la de

|"any anterior.

'Ebitda es va situar en 812 milions d'euros, amb

un augment del 4,4% respecte a 2005, en linia

amb l'augment de la remuneracié regulada per a
|"exercici 2006. L'Ebitda es va veure afectat pel
menor creixement de gas vehiculat i de punts de
subministrament. En aquest sentit, I'any 2006
fou el segon any térmic més calords des del
1980, a més comparat amb un any 2005

lleugerament més fred que un any térmic normal.

Les vendes de |'activitat regulada de gas a
Espanya, que aplega la distribucié i
comercialitzacié de gas de tarifa i els serveis
d'accés de tercers a la xarxa (ATX), van assolir
els 268.7568 GWh, un 1,6% més que I'any
anterior. Les vendes de gas en el mercat
residencial de tarifa van disminuir un 19,8%, a
causa del progressiu traspas de clients al mercat
liberalitzat i a unes temperatures més calides que

les de I'any anterior.

’any 2006, el mercat gasista va atényer un grau
d'obertura (vendes de gas en el mercat
liberalitzat vs. mercat total) del 85,9% enfront
d'un 83,2% en I'any anterior. No obstant, les
vendes de gas en el mercat industrial de tarifa
van augmentar un 59% al 2005, a causa
principalment del retorn al mercat regulat de
diversos clients industrials de consum mitja, per

circumstancies de preus de mercat.
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Els serveis de distribucié per a I'accés de tercers a
la xarxa (ATX) es van incrementar en un 5,1% i van
assolir els 214.098 GWh, dels quals 96.221 GWh
van correspondre a serveis realitzats per a
tercers i la resta, 117.877 GWh, per a la
comercialitzacié de gas en el mercat liberalitzat a
través de les companyies comercialitzadores del

Grup Gas Natural.

Distribucio Espanya. Magnituds principals

La xarxa de distribucié es va incrementar en gairebé
2.753 km durant I'any 2006, i el 31 de desembre va
assolir els 42.364 km, xifra que suposa un
creixement interanual del 7%. Durant I'any 2006, es
va iniciar el subministrament a 56 nous municipis i,
actualment, ja subministra gas natural a 870
poblacions. Aixi mateix, la companyia va signar
convenis de gasificacid amb diferents municipis
d'arreu d'Espanya que permetran |'arribada del

subministrament en els propers trimestres.

El Grup Gas Natural manté elevats ritmes de
creixement en el nombre de punts de
subministrament, i en els Ultims 12 mesos va
augmentar en 301.000 nous punts. El 31 de desembre
de 2006, la xifra de punts de subministrament de la
xarxa de distribucio del Grup Gas Natural a Espanya

va assolir els 5.435.000, amb un creixement del 5,9%.

(milions d'euros)

2006 2005 %

Vendes activitat de gas (GWh): 258.758 254.774 1,6
Vendes de gas de tarifa: 44.660 51.121 (12,6)
Residencial 21.367 26.639 (19,8)
Industrial 21.148 13.303 59,0
Electriques 2.145 11.179 (80,8)

ATX 214.098 203.653 5,1
Xarxa de distribucié (km) 42.364 39.611 7.0
Increment de punts de subministrament, en milers 301 325 (74)
Punts de subministrament, en milers (el 31/12) 5.435 5.134 5,9

® (9
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Distribucio
America Llatina

lany 2006, es va consolidar el continu creixement
dels resultats de I'activitat de distribucio de gas a
’/Ameérica Llatina, on el Grup Gas Natural és

present a I'Argentina, Brasil, Colombia i Méxic.

Limport net de la xifra de negocis va assolir els
1.5657 milions d'euros I'any 2006, i es va registrar

un creixement del 9,7% respecte a I'any anterior.

L'Ebitda va assolir els 386 milions d'euros, xifra
que representa un increment del 21,9%, gracies
principalment, a la millora dels resultats operatius

en tots els paisos.

Les vendes de I'activitat de gas a I'America
Llatina, que aplega les vendes de gas i els serveis
d'accés de tercers a la xarxa (ATX), van assolir els
171.750 GWh, un 3,8% més que

|"any 2005.

La xarxa de distribucié es va incrementar en
1.390 km durant I'any 2006 i va assolir els
58.152 km el 31 de desembre, xifra que suposa

un creixement interanual del 2,4%.

La xifra de clients de distribucié de gas va assolir
els 4.907.000 el 31 de desembre de 2006, amb un
increment interanual de 150.000 punts de
subministrament de gas, malgrat les dificultats
conjunturals de competitivitat al Brasil i Méxic i a

|"elevat nivell de saturacio assolit a Colombia.

Durant I'any 2006, en relacié amb les activitats
desenvolupades pel Grup Gas Natural a I'Ameérica

Llatina, van destacar els aspectes segulents:

e A I'’Argentina, Gas Natural BAN va incrementar la
seva cartera de clients de distribucié amb 33.000
nous punts de subministrament, i va assolir els

1.322.000 al tancament de |'exercici.

e Al Brasil, la competitivitat del gas vehicular
enfront dels combustibles alternatius va
incrementar les vendes en aquest mercat un
22% respecte a I'any anterior i van representar
un 23% de les vendes totals. Aixi mateix, durant
["any 2006 va continuar I'important
desenvolupament comercial al pafs, amb una
especial incidencia en el creixement de les
vendes industrials de la zona de Sao Paulo, amb

un increment del 179%.

e A Colombia, les vendes hi van créixer un 21,1%,
amb taxes de doble digit en tots els mercats. La
cartera de clients va créixer en un 6,1%
respecte al 2005 i es van assolir els 1.712.000
punts de subministrament, malgrat I'elevat nivell
de saturacio a Bogota. Per mercats, van
destacar les vendes industrials, amb un
creixement del 25,7%, i les de gas natural
vehicular, que van augmentar un 53,1%. Lany

2006, es van convertir a gas 32.685 vehicles,
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quantitat que suposa un increment del 108%, i
el nombre d’estacions de gas natural comprimit
(GNC) va passar de 38 a 75.

Mexic va incrementar les vendes de |'activitat
gas en un 5,2% gracies, fonamentalment, a les

majors vendes al mercat industrial i a I'augment

d'un 6% dels serveis d'accés de tercers a la
xarxa (ATX). D'altra banda, les vendes en el
mercat residencial van minvar a causa de
I'augment del cost del gas, que esta referenciat

a preus del sud dels Estats Units. El Govern

Federal va posar en marxa mesures per pa|.|iar ° Distribuci6 de I'Ebitda a I"'Ameérica Llatina. 2006 e 71

(milions d’euros)

aquest efecte amb una vigencia inicial fins al 30
de setembre de 2006, que s'estima que es
reprenguin en un futur per promocionar el

consum de gas.

Brasil Colombia Mexic Argentina
159 100 84 43
Distribucio a I’'Ameérica Llatina. Magnituds principals
@
(milions d'euros)
2006 2005 %
Vendes activitat de gas (GWh): 171.750 165.408 3.8
Vendes de gas de tarifa 106.849 99.891 70
ATX 64.901 65.517 (0,9)
Xarxa de distribucié (km) 58.152 56.762 2,4
Increment de punts de subministrament, en milers 150 253 (40,7)
Punts de subministrament, en milers (el 31/12) 4.907 4.757 3,2

Distribucio a I’'Ameérica Llatina. Magnituds principals per paisos. 2006
o

Argentina Brasil Colombia Mexic Total
Vendes activitat de gas (GWh) 69.200 45.274 13.657 43.719 171.750
Increment vs. 2005 (%) (0,2) 4.6 21,1 52 3,8
Xarxa de distribucio (km) 21.486 5.387 16.050 15.229 58.152
Increment vs. 31/12/05 (km) 249 382 563 196 1.390
Punts de subministrament, en milers (el 31/12) 1.322 753 1.712 1.120 4.907

Increment vs. 31/12/05, en milers 33 8 98 1 150
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Distribucio
Italia

L'Ebitda de I'activitat de distribucié de gas a
Italia fou de 30 milions d’euros I'any 2006, un
10,3% més que l'any anterior, xifres que
mostren la consolidacié de |'activitat de del

Grup Gas Natural al pais.
La benignitat de les temperatures del periode

hivernal, sobretot en algunes zones de Sicilia

(que a més es comparen amb un |I'any 2005

Distribucio Italia. Magnituds principals

que fou més fred que la mitjana dels quatre anys

anteriors), va implicar una menor demanda

de gas.

L'activitat de distribucié de gas a ltalia va assolir
els 2.448 GWh, amb un descens del 10,3%
respecte al mateix periode de I'any anterior, a
causa fonamentalment d'unes temperatures més

elevades durant I'any 2006.

(milions d'euros)

2006 2005 %
Vendes activitat de gas (GWh): 2.448 2.730 (10,3)
Vendes de gas de tarifa 2.347 2.652 (11,5)
ATX 101 78 29,5
Xarxa de distribucié (km) 4.012 3.776 6,3
Punts de subministrament, en milers (el 31/12) 320 288 11,1

'activitat comercial es va consolidar I'any 2006,
amb un creixement interanual de 32.000 nous
punts de subministrament i una intensa activitat a

la zona de Palerm, Catania i Reggio Calabria.

El 31 de desembre de 2006, la companyia
comptava amb 320.000 punts de subministrament
de gas, un 11,1% més, i una xarxa de distribucié a
Italia de 4.012 km, quantitat que suposa un

creixement interanual del 6,3%.
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Electricitat
Espanya

Aquest apartat inclou les activitats de generacio
d’electricitat a Espanya (cicles combinats, parcs
eolics i cogeneracid), el trading d'electricitat al
mercats majoristes i la comercialitzacié

d’electricitat en el mercat liberalitzat espanyol.

L'Ebitda de I'activitat eléctrica a Espanya |'any
2006 fou de 259 milions d'euros, xifra que
practicament triplica la de I'any anterior. Aixi
mateix, I'import net de la xifra de negocis de
I'activitat d'electricitat va assolir els 1.348 milions
d'euros durant I'any 2006, xifra que significa un

augment del 45,5% respecte a I'any anterior.

Lenergia generada i venuda, al mercat majorista
principalment, va assolir els 17.831 GWh I'any
2006, el doble que I'any anterior, gracies a la
posada en marxa de la central de cicle combinat

de Cartagena, de 1.200 MW de poténcia, i a

I"escenari favorable de preus del pool.

La generacio d'electricitat amb cicles combinats

va assolir els 16.987 GWh. La quota acumulada

de Gas Natural sbG en generacié d'electricitat en La cartera de contractes d'electricitat del Grup Gas

régim ordinari es va situar en el 79% l'any 2006. Natural va continuar la tendencia establerta la
segona meitat del 2005 i es va reduir
notablement el 2006 com a resultat de
|'abandonament temporal de la comercialitzacio
d’electricitat, mentre no es racionalitzin les

condicions de mercat. Per tot aixo, les vendes
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d’electricitat en I'activitat de comercialitzacio
industrial van disminuir un 80,6% i, en el segment

residencial, un 4,8%.

El parc generador del Grup Gas Natural compta
amb 2.800 MW operatius en instal-lacions de cicle
combinat, a més de 1.200 MW en construccio,
amb una inversio a I'entorn dels 650 milions

d’euros: 800 MW a Plana del Vent (Vandellés,

. Electricitat Espanya. Magnituds principals

Tarragona) i 400 MW, a Malaga. En tramitacio
avancada de permisos hi ha 800 MW més, tot
plegat en linia de complir amb I'objectiu de
disposar de 4.800 MW de capacitat de generacio

amb cicles combinats en I'horitzé de 2008.

D’altra banda, I'any 2006 la produccié eolica del
Grup Gas Natural fou de 694 GWh, equivalent a
una utilitzacié mitjana de 2.184 hores, una xifra
lleugerament superior a I's mitja total de parcs

eolics peninsulars (2.018 hores).

Després de les adquisicions mitjancant la seva
filial Gas Natural Corporacion Edlica i portar a
terme promocions propies, la companyia compta
actualment amb una potencia bruta instal-lada de
721 MW (347 MW atribuibles) i més de 900 MW
en desenvolupament. Durant I'any 2006, s'hi van
incorporar 112 nous MW edlics (67,7 MW
atribuibles) i 31 MW més (15,5 MW atribuibles)

estan en fase avancada de construccié.

Pel que fa a la cogeneracio, les vendes d’electricitat
van assolir I'any 2006 els 150 GWh, un 21% per
sobre de les vendes de 2005. La potencia
instal-lada del Grup Gas Natural en instal-lacions de
cogeneracié fou de 22 MW I'any 2006.

2006 2005 %
Capacitat de generacio electrica (MW): 3.169 3.102 2,2
Cicles combinats 2.800 2.800 -
Eolica 347 279 24,4
Cogeneracié 22 23 (4,3)
Energia eléctrica produida (GWh): 17.831 8.904 -
Cicles combinats 16.987 8.234 -
Eolica 694 528 31,4
Cogeneracio 150 142 5,6
Electricitat contractada (GWh/any) 210 1.688 (876)
Vendes d'electricitat (GWh): 2.761 6.296 (56,1)
Residencial 1.931 2.028 (4,8)
Industrial 830 4.268 (80,6)
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Electricitat
Puerto Rico

El Grup Gas Natural és present a Puerto Rico
des de I'octubre de 2003, quan va adquirir el
475% de I'empresa EcoEléctrica, a més del

dret exclusiu sobre I'entrada de gas natural a
I"illa i un contracte d'operacid, manteniment i

gestié de combustibles.

Les instal-lacions d'EcoEléctrica consten d'una
planta de regasificacio, amb una capacitat de
115.000 m?¥hora, un tanc de GNL de 160.000 m?®
i una central de cicle combinat de 540 MW

de poténcia, que produeix entre 15% i un

17% de tota I'energia electrica que es

consumeix a l'illa.

L'Ebitda de les activitats a Puerto Rico va assolir ® /5
els 63 milions d'euros (79 milions de dolars en

moneda local, un 6,5% més que en I'any 2005).

Les vendes de generacio¢ electrica d'EcoEléctrica
I'any 2006 van ser de 3.375 GWh (l'energia

atribuible al Grup Gas Natural fou de 1.603 GWh),
un 8% més, i amb un factor de carrega del 76%,

millorant el 70% de |'any anterior.
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Up &
Midstream

Les activitats en I'ambit d'Usptream & Midstream
inclouen el desenvolupament dels projectes
integrats de GNL, I'explotacio, desenvolupament i
produccié d'hidrocarburs, la gestio del transport

maritim i I'operacié del gasoducte Magrib-Europa.

o Up & Midstream. Magnituds principals

Limport net de la xifra de negocis de les activitats
d'Usptream & Midstream va assolir els 285
milions d’euros, amb un augment del 8,7%.
LEbitda de I'any 2006 fou de 181 milions d'euros,
un 3,2% més que l'any anterior, gracies
fonamentalment a la major utilitzacié de la flota
de vaixells metaners (un 97% enfront del 78%
["any 2005), malgrat una menor activitat en el
transport de gas per gasoducte i un tipus de canvi

del dolar desfavorable.

2006 2005 %
Transport de gas-EMPL (GWh): 129.499 145.923 (11,3)
Portugal-Marroc 28.838 35.287 (18,3)
100.661 110.636 (9,0)

Grup Gas Natural

'activitat de transport de gas desenvolupada al
Marroc, a través de les societats EMPL i
Metragaz, va representar un volum total de
129.499 GWh, un 11,3% menys que |'any 2005, a
causa de la caiguda de la demanda per un hivern
més calid i a I'is de la flexibilitat del contracte de
gas natural per gasoducte. D'aquesta xifra,
100.661 GWh foren transportats per al Grup Gas
Natural, a través de la societat Sagane, i 28.838

GWh, per a Portugal i el Marroc.
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L'any 2006, el Grup Gas Natural va adquirir el 100%
de la companyia Petroleum Oil & Gas Espana,
dedicada a I'exploracio, desenvolupament i produccio
d'hidrocarburs a Espanya i que compta amb reserves

de gas, fonamentalment, a la Vall del Guadalquivir.

El Grup Gas Natural també compta amb el projecte
d'emmagatzematges subterranis de Marismas
(Huelva), que esta en execucié. Lany 2006 es van
fer les instal-lacions de superficie i es preveu

d'iniciar la perforacio en el proper exercici.

El Grup Gas Natural, amb Repsol YPF, continua el
desenvolupament conjunt del projecte d’exploracio
a Gassi Chergui (Algéria), aixi com el projecte
integrat d'exploracio, produccié i comercialitzacio
de GNL a la zona de Gassi Touil (Algeéria). A més,
ambdues companyies van signar amb el Govern de
Nigeria un acord marc per al desenvolupament d'un

projecte de GNL en aquest pais.

Aixi mateix, ambdues companyies van col-laborar
["any 2006 en un projecte d'exploracié a Mdurcia, en
el que es va realitzar un sondeig, i un altre a
Malaga, en el que es va dur a terme I'adquisicio i

interpretacié sismica.

L'abril de 20086, el Grup Gas Natural i Repsol YPF,
mitjancant la seva joint venture (Stream), van signar

un nou contracte time charter per a un nou vaixell

metaner de 138.000 m® de capacitat i que e 77

entraria en servei I'any 2009 per un periode de

20 anys.

El Grup Gas Natural va presentar davant de
I’Administracio Italiana (Ministero delle Attivita
Produttive) la sol-licitud d'autoritzacié
administrativa per desenvolupar els projectes de
construccié de les dues plantes de regasificacié
a Italia. En el darrer trimestre de 2006, els
projectes del Grup foren inclosos pel Govern
italia en una short list de projectes a tenir en

compte amb urgeéncia.
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Majorista
& Minorista

Aquest epigraf aplega les activitats de
proveiment i comercialitzacié majorista de gas,
tant a Espanya com a I'exterior, i la
comercialitzacio de gas i altres productes i
serveis relacionats amb la comercialitzacio

minorista.

L'import net de la xifra de negocis de I'activitat
de subministrament de gas va assolir els 6.346

milions d’euros, un 9,9% més que I'any 2005.

Com a conseqliéncia de les mesures preses per
afavorir la liberalitzacio i I'ajustament dels costos
de la primera mateéria, la convergencia cap a
nivells de preus internacionals, aixi com a la
politica comercial seguida pel Grup Gas Natural,
|"Ebitda de I'activitat de subministrament de gas
majorista i minorista fou de 220 milions d'euros,
enfront dels 61 milions de I'exercici anterior.
'Ebitda d'aquesta activitat continua la positiva
evolucié iniciada a mitjan 2005 amb
|"optimitzacié de la cartera de contractes de gas

en el mercat liberalitzat.

El subministrament total del Grup Gas Natural
fou de 294.451 GWh, I'any 2006, amb un
descens del 3,6%, dels quals 251.410 GWh van
tenir com a destinacié el mercat espanyol i la
resta de 43.041 GWh, els mercats

internacionals.

'activitat de proveiment de gas al mercat regulat

va assolir els 58.678 GWh, un 2,2% menys, a

causa de la major obertura del mercat i a una
climatologia hivernal més benigna que va reduir la

demanda residencial.

Les vendes al mercat liberalitzat foren de
192.732 GWh, un 3,5% menys que |'any 2005.
Del total, el Grup Gas Natural va comercialitzar
160.624 GWh a clients finals, un 5% més que
|"any anterior, i es van destinar principalment al
mercat industrial, a més del subministrament a
cicles combinats i al mercat residencial. El
proveiment al mercat liberalitzat d'altres
comercialitzadores de gas va assolir els

32.108 GWh, un 31,2% menys que I'any 2005.

Pel que fa a I'activitat multiproducte del Grup Gas
Natural, el 31 de desembre de 2006 es van assolir

els 1.497.000 contractes de manteniment.

També a finals de I'any 2006, el Grup comptava
amb 211 centres col-laboradors i un centre en
propietat, als quals s'han d'afegir 672 centres
associats més. Aquesta potent xarxa comercial,
Unica a Espanya, va permetre comercialitzar
productes i serveis addicionals a la venda de gas,
inclosos serveis financers i venda d'electricitat, fins
a superar els 2.137.000 contractes, xifra que situa

la ratio de contractes per client a Espanya en 1,43.
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Durant I'any 2006, el Grup Gas Natural va
redissenyar el seu web (www.gasnatural.com),
amb I'objectiu de millorar-ne la navegabilitat i
accés a continguts, a més de comptar amb una
imatge innovadora i diafana, que aplica els valors
de marca de la companyia. A més, es va realitzar
una campanya de llangcament i comunicaci6 de
I"oficina virtual de grans clients i el nou domini

www.gasnaturalcomercializadora.com.

La companyia també va fer servir la seva pagina
web per realitzar campanyes online, que van
obtenir un gran exit de participacio. Aixi, amb
I'objectiu d'incentivar I'Us eficient de I'energia a
la llar i valorar els coneixements dels usuaris, es

va llancar la campanya sobre “Eficieéncia

Majorista & Minorista. Magnituds principals
o

energetica’; basada en la informacié difosa per ® /9
I"Institut per a la Diversificacio i Estalvi de

I'Energia (IDAE), del Ministeri d'IndUstria, Turisme

i Comerg, que va comptar amb la participacié de

85.000 persones, de les quals 15.500 van complir

els reptes interactius plantejats.

Aixi mateix, també es va publicar al web una
campanya de conscienciacié sobre bones
practiqgues mediambientals anomenada “Tenir
cura de I'entorn surt a compte’, que es va
englobar dins de les accions previstes per a la
consecucio d'un dels objectius ISO de

qualitat i medi ambient, i que va registrar un bon

index de participacio.

2006 2005 %
Subministrament de gas (G\Wh): 294.451 305.324 (3,6)
Espanya: 251.410 259.649 (3,2)
Mercat regulat 58.678 59.985 (2,2)
Mercat liberalitzat: 192.732 199.664 (3,5)
Comerecialitzacié Grup Gas Natural (') 160.624 152.966 5,0
Proveiments a tercers 32.108 46.698 (31,2)
Internacional: 43.041 45.675 (5,8)
Proveiment 31.476 32.202 (2,3)
Comerecialitzacié Europa 11.565 13.473 (14,2)
Contractes multiproducte (el 31/12) 2.137.135 2.249.137 (5,0)
Contractes per client (el 31/12) 1,43 1,47 (2,7)

(') No inclou operacions d'intercanvi amb empreses energetiques.
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Balancos de situacio consolidats

(en milions d'euros)

Actius 31.12.06 31.12.05
Immobilitzat material (Nota 6) 8.106 7551
Fons de comerg (Nota 7) 441 456
Altres actius intangibles (Nota 7) 1.188 1.354
Inversions comptabilitzades aplicant el métode de la participacié (Nota 8) 34 32
Actius per impostos diferits (Nota 20) 255 223
Actius financers disponibles per a la venda (Nota 9) 368 640
Instruments financers derivats (Nota 10) 20 18
Altres actius financers no corrents (Nota 11) 138 194
Actius no corrents 10.550 10.468
Existencies (Nota 12) 440 456
Deutors comercials i altres comptes a cobrar (Nota 13) 2.130 2.459
84 e Altres actius financers corrents (Nota 11) 95 123
Instruments financers derivats (Nota 10) 10 2
Efectiu i altres mitjans liquids equivalents (Nota 14) 127 201
Actius classificats com a mantinguts per a la venda 3 3
Actius corrents 2.805 3.244
Total actius 13.355 13.712

Patrimoni y passius

Capital social (Nota 15) 448 448
Reserves ajustaments per valoracio 162 313
Guanys acumulats i altres reserves (Nota 15) 4.988 4.539
Diferéncies de canvi 54 m
Patrimoni atribuible als accionistes de la Societat 5.652 5.411
Interessos minoritaris 344 355
Total patrimoni 5.996 5.766
Deute financer (Nota 16) 2.510 3.223
Instruments financers derivats (Nota 10) 82 81
Altres passius no corrents (Nota 17) 435 467
Provisions (Nota 18) 367 283
Provisions per obligacions amb el personal (Nota 19) 78 82
Passius per impostos diferits (Nota 20) 471 450
Ingressos diferits (Nota 21) 478 433
Passius no corrents 4.421 5.019
Deute financer (Nota 16) 628 512
Instruments financers derivats (Nota 10) 46 19
Altres passius corrents (Nota 22) 325 378
Provisions (Nota 18) 8 -
Creditors comercials i altres comptes a pagar (Nota 23) 1.848 1.867
Passius per impostos sobre els guanys corrents 83 151
Passius corrients 2.938 2.927
Total patrimoni i passius 13.355 13.712

Les notes adjuntes son part integrant d'aquests comptes anuals consolidats
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Comptes de Pérdues i Guanys consolidats

(en milions d'euros)

2006 2005
Import net de la xifra de negoci (Nota 24) 10.348 8.527
Altres ingressos (Nota 25) 124 108
Aprovisionaments (Nota 26) (7.418) (6.150)
Despeses de personal (Nota 27) (277) (252)
Dotaci6 a I'amortitzacié (Notes 6 7) (592) (519)
Altres despeses d'explotacio (Nota 28) (922) (745)
Benefici d'explotacio 1.263 969
Resultat financer net (Nota 29) (267) (221)
Participacio en el resultat de I'exercici de les associades 5 34
Resultat de l'alienacié de participacions en associades
i altres inversions (Notes 8 9) 230 286 ® 85
Benefici abans d'impostos 1.231 1.068
Impost sobre els guanys (Nota 20) (302) (241)
Benefici de I'exercici 929 827
Atribuible a:
Interessos minoritaris 74 78
Accionistes de la societat dominant 855 749

929 827

Benefici en euros per accié basic i diluit atribuible als accionistes (Nota 15) 1,91 1,67

Les notes adjuntes son part integrant d'aquests comptes anuals consolidats
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Estats d'ingressos i despeses reconeguts en el patrimoni consolidat

(en milions d'euros)

2006 2005
Resultat net reconegut directament en patrimoni (229) 466
En reserves ajustaments per valoracioé (152) 296
Actius disponibles per a la venda (184) 341
Ajustaments per valoracié (Nota 9) 46 410
Transferéncia al resultat per (230) (69)
Cobertures de fluxos d'efectiu (2) 10
Efecte fiscal (Nota 20) 34 (55)
Guanys acumulats i altres reserves (2) -
Perdues i guants actuarials (Nota 19) (2) -
En diferéncies de canvi (75) 170
86 @ Variaci6 en diferéncies de canvi (86) 199
Efecte fiscal i (29)
Benefici de I'exercici 929 827
Total ingressos i despeses reconeguts en I'exercici 700 1.293
Atribuible a:
Interessos minoritaris 56 116
Accionistes de la societat dominant 644 1.177

Les notes adjuntes son part integrant d'aquests comptes anuals consolidats
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Estats de fluxos d'efectiu consolidats

(en milions d'euros)

2006 2005
Fluxos d'efectiu d'activitats d'explotacio
Efectiu generat per les operacions (Nota 30) 2.147 1.285
Interessos pagats (308) (298)
Provisions pagades (Notes 18 19) (34) (32)
Impostos pagats (351) (117)
Efectiu net generat per activitats d'explotacio 1.454 838
Fluxos d'efectiu d'activitats d'inversio
Adquisicié de dependents neta de I'efectiu adquirit (35) (266)
Adquisicions d'immobilitzat material (1.102) (1.089)
Adquisicions d'actius intangibles (57) (62)
Inversions en altres actius (11) (170) e 37
Ingressos de vendes d'immobilitzat material i immaterial 5 17
Ingressos de venda d'associades i altres inversions (Notes 8 i 9) 319 432
Desinversions en altres actius financers 34 23
Ingressos diferits rebuts 95 51
Dividends cobrats 18 21
Interessos cobrats 24 27
Efectiu net utilitzat en activitats d'inversio (710) (1.016)
Fluxos d'efectiu d'activitats financeres
Cobrament/(pagament) per ampliacid/(reduccio) de capital - (16)
Deute financer rebut 370 1.021
Deute financer cancel-lat (821) (461)
Dividends pagats a accionistes de la Societat (376) (318)
Dividends pagats a interessos minoritaris (75) (50)
Variaci¢ altres passius i activitats de financament m (28)
Efectiu net rebut per activitats de financament (791) 148
Efecte de tipus de canvi sobre efectiu i altres mitjans liquids equivalents (27) 25
Efectiu i altres mitjans liquids equivalents a |'efectiu al principi de I'exercici 201 206
Efectiu i altres mitjans liquids equivalents a I'efectiu al final de I'exercici (Nota 14) 127 201
Variacio d'efectiu i altres mitjans liquids equivalents (74) (5)

Les notes adjuntes soén part integrant d'aquests comptes anuals consolidats
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Memoria dels Comptes Anuals Consolidats
de Gas Natural de I'exercici 2006

Nota 1. Informacié general

Gas Natural sbg, s.A. és una societat anonima constituida I'any 1843 i que té el domicili social a Placa del

Gas, numero 1, de Barcelona.

Gas Natural sDG, s.A. i les seves filials (en endavant, GAS NATURAL) és un grup que té per objecte principal
el subministrament, el transport, la distribucié i comercialitzacié de gas natural, aixi com les activitats
d'explotacié i desenvolupament, proveiment, regasificacid, liqiefaccié i emmagatzematge de gas natural i la

generacio i comercialitzacio d'electricitat.

GAS NATURAL opera principalment a Espanya i fora del territori espanyol, en especial a I'America Llatina,
Puerto Rico, ltalia, Franca i Africa (a través del gasoducte del Magrib-Europa i projectes integrats de gas

natural liquat a Algeéria).

Les accions de Gas Natural sDG, S.A.. estan admeses a cotitzacid a les quatre borses espanyoles, cotitzen
en el mercat continu i formen part de I'lbex 35. Les accions de la participada Gas Natural BAN, S.A. cotitzen a

la Borsa de Buenos Aires (Argentina).
Les companyies que formen GAS NATURAL tanquen el seu exercici el 31 de desembre.

Els comptes anuals de Gas Natural spg, S.A. i els comptes anuals consolidats de GAS NATURAL
corresponents a l'exercici 2005 foren aprovats per la Junta General d'Accionistes celebrada el 8 de juny
de 2006.

Els comptes anuals consolidats corresponents a |'exercici 2006, que han estat formulats pel Consell
d'Administracié en data 23 de febrer de 2007, es sotmetran, igual que els de les societats participades, a
|'aprovacié de les respectives Juntes Generals d'Accionistes, i s'estima que seran aprovats sense cap

modificacié.

Les xifres que contenen aquests comptes anuals consolidats es mostren en milions
d'euros, excepte per les xifres de resultats per accid, que s'expressen en euros per accio, accions emeses,

que es mostren en milions d'accions, i excepte allo que s'indica expressament en una altra unitat.

Oferta Publica d'Adquisicié d'Accions sobre Endesa
El Consell d'Administraciéo de GAS NATURAL va acordar el dia 5 de setembre de 2005, per unanimitat,

llancar una Oferta Publica d'Adquisicio (OPA) d'accions sobre el 100% del capital de la societat Endesa, S. A.
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GAS NATURAL va obtenir totes les autoritzacions necessaries per llangar I'OPA. No obstant aixo anterior,
diferents esdeveniments van motivar que en data 1 de febrer de 2007 i a I'empar de la facultat que preveu
I'article 36.1 del reial Decret 1197/1991, sobre el régim de les ofertes publiques d'adquisicié de valors, el
Consell d'Administracié de GAS NATURAL decidis per unanimitat desistir de la seva oferta d'adquisicié del

total de les accions d'Endesa.

En el document fet public el mateix dia 1 de febrer de 2007, la companyia va explicar la seva posicié en

relacié amb el procés.

Nota 2. Resum de les principals politiques comptables

2.1. Bases de presentacio

Els comptes anuals consolidats de GAS NATURAL de I'exercici 2006 han estat preparats d'acord amb allo ® 89
que estableixen les Normes Internacionals d'Informacié Financera establertes per la Uni¢ Eurpea (NIIFFUE),

d'acord amb el Reglament (CE) num. 1606/2002 del Parlament Europeu i del Consell. Els comptes anuals

consolidats del Grup corresponents a |'exercici anual acabat el 31 de desembre de 2005 van ser les

primeres elaborades d'acord amb les NIIF-UE.

Els comptes anuals consolidats mostren la imatge fidel del patrimoni consolidat i de la situacio financera
consolidada de GAS NATURAL el 31 de desembre de 2006, i dels resultats consolidats de les seves
operacions, i dels fluxos d'efectiu consolidats, que s'han produit a GAS NATURAL en I'exercici acabat en

aquesta data.

Els comptes anuals consolidats de I'exercici 2006 de GAS NATURAL han estat preparats a partir dels
registres de comptabilitat mantinguts per Gas Natural sbG, s.A. | la resta de societats integrades al Grup.
Cada societat prepara els seus comptes anuals seguint els principis i criteris comptables en vigor al pafs on
es realitzen les operacions, per la qual cosa en el procés de consolidacié s'han introduit els ajustaments i
reclassificacions necessaris per homogeneitzar entre si aquests principis i criteris per adequar-los a les NIIF-
UE. Aixi mateix, es modifiquen les politiques comptables de les societats consolidades, quan cal, per

assegurarne la uniformitat amb les politiques comptables preses per GAS NATURAL.

Les politigues que s'indiguen tot seguit s'han aplicat uniformement als exercicis que es presenten.

2.2 Consolidacié

a) Dependents

Es consideren societats dependents totes aquelles sobre les quals GAS NATURAL té poder per dirigir les
politiques financeres i d'explotacio, circumstancia que generalment va acompanyada d'una participacio

superior a la meitat dels drets de vot exercitables.
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Les dependents es consoliden pel metode d'integracié global a partir de la data en la qual es transfereix el
control a GAS NATURAL.

En el procés de consolidacio, s'eliminen les transaccions intercompanyies, els saldos i els guanys no
realitzats per transaccions entre entitats de GAS NATURAL. Les pérdues no realitzades també s'eliminen,

excepte que la transaccio proporcioni evidencia d'una perdua per deteriorament de |'actiu transferit.

b) Negocis conjunts
S'entén per negocis conjunts aquells en els que hi ha acords contractuals en virtut dels quals dues o més
societats participen en societats, realitzen operacions o mantenen actius de forma tal que qualsevol decisié

estratégica, tant financera com operativa, estigui sotmesa al consentiment unanime de les parts.

Les participacions en negocis conjunts s'integren pel metode de consolidacié proporcional de forma que
|'agregacio de saldos i les posteriors eliminacions tenen lloc només en la proporcié de la participacio¢ de
GAS NATURAL.

Els actius i passius assignats a les operacions conjuntes i els actius que es controlen conjuntament es
presenten en el balang de situacié consolidat classificats d'acord amb la seva naturalesa especifica. De la
mateixa manera, els ingressos i despeses amb origen en negocis conjunts es presenten al Compte de

pérdues i guanys consolidat d'acord amb la propia naturalesa.

¢) Associades

Associades son totes les entitats sobre les quals GAS NATURAL exerceix influencia significativa pero que
no hi té control que, generalment, va acompanyat per una participacié entre un 20% i un 50% dels drets de
vot. Quan la participacié és menor del 20% o la consideracié conjunta de les diferents condicions demostra
la pérdua d'aquesta influéncia, es deixa de considerar associada i la participacio és registrada com a

disponible per a la venda.

Les inversions en associades es comptabilitzen pel metode de la participacié La participacio en les perdues
0 guanys posteriors a I'adquisicié de les seves associades es reconeix en el compte de resultats, i la seva
participacio en els moviments patrimonials posteriors a I'adquisicio es reconeix en reserves. Els resultats

no realitzats amb les associades s'eliminen en funcié del percentatge de la seva participacio.

d) Perimetre de consolidacio
A I'Annex s'inclouen les societats participades directament i indirectament per GAS NATURAL que han

estat incloses en el perimetre de consolidacié.

Les principals variacions en el perimetre de consolidacié produides en |'exercici 2006 han estat les

seglients (vegeu Nota 31):
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- En el mes de marg¢ s'ha adquirit el 100% del capitals social de la societat Petroleum Oil & Gas Espafa, S. A.
societat dedicada a la investigacio i explotacié d'hidrocarburs i el transport, emmagatzematge, depuracié i

venda dels productes extrets.

- En el mes de juny s'ha adquirit a I'empresa consolidada pel metode de la participacié, Kromschroeder, la
seva participacié del 38,5% en el capital de Natural Energy, s.A., per la qual cosa el percentatge de

participacié del Grup en aquesta societat passa a ser del 72%.

- En el mes de juliol s'ha adquirit una participacié addicional del 40,0% en el capital de la societat UTE La

Energia-SPA, assolint-hi el percentatge de participacié el 100%.

- S'han incorporat al perimetre de consolidacio per integracié global les societats constituides en I'exercici
Lantaréon Energia, S. L. i Gas Natural Comercial sbg, s.L., ambdues amb una participacié al seu capital del e 9]

100% i la societat El Andalus LNG, SPA amb una participacié del 32% per integracid proporcional.

- En el mes de novembre s'ha realitzat la venda del 10% de la participacio en el capital de la societat Gas
Natural de Alava, S. A.

- Durant I'exercici 2006 s'ha venut el 779% de la participacié en el capital social d'Enagés, S. A. per la qual

cosa el 31 de desembre de 2006 la participacié assoleix el 5%.

- En el procés de reestructuracié de les participacions a ltalia, s'han realitzat les operacions seglents:

La societat Nettis Impianti S.p.A. passa a anomenar-se Gas Natural Distribuzione s.p.A, i la societat Gas

Natural Servizi e Logistica S.p.A. passa a anomenar-se Gas Natural Italia, s.p.A.

En el mes de juliol es realitza la fusié per absorcié de les societats italianes Nettis Gas Plus, S.p.A. i

S.C.M. Gas Plus S.p.A. per Gas Natural Vendita ltalia, s.p.A.

Les principals variacions en el perimetre de consolidacié produides en I'exercici 2005 foren les seglents

(vegeu Nota 31):

- En el mes d'abril es va adquirir el 100% del capital social de la societat Desarrollo de Energias
Renovables, S. A. (DERSA), societat tenidora d'un grup dedicat al desenvolupament i a I'explotacié de parcs
eolics. Mitjangant aguesta adquisicid s'han incorporat al perimetre per integracié global les societats Desarrollo
de Energias Renovables, S. A. (100%), Aplicaciones y Proyectos Energéticos, S. A. (100%), Boreas Edlicas, S. A.
(99,5%), Molinos de Valdebezana, S. A. (569,7%), Boreas Edlicas 2, S. A. (90%), Desarrollo de Energias
Renovables Castilla-La Mancha, S. A. (100%); per integracié proporcional les societats Los Castrios, S. A.
(33,1%), Desarrollo de Energias Renovables de Navarra, S. A. (60%), Desarrollo de Energias Renovables de La
Rioja, S. A. (36,3%), Molinos de Cidacos, S. A. (60%), Molinos de la Rioja, S. A. (33,3%) i Molinos de
Linares, S. A. (24,9%) i pel métode de la participacio les societats Sistemas Energéticos La Muela, S. A. (20%)

i Sistemas Energéticos Mas Garullo, S. A. (18%).
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- En el mes de juny es va adquirir una participaci¢ addicional del 36,8% en el capital de la societat Portal

Gas Natural, S. A., amb la qual cosa s'hi assoleix el 100% del percentatge de participacio.

- En el mes de juny es va adquirir una participacié¢ addicional del 2,4% en el capital social de la societat

Corporacién Edlica de Zaragoza, S. A. passant a una participacié en el capital del 68%.

- En el mes de juliol es va vendre el 12,4% de la participacio en el capital social de la societat CEG Rio, S.

A. amb la qual cosa s'ha passat a una participacié del 59,6%.

- En el mes de juliol es va adquirir una participacié addicional del 4,24% del capital de la societat Burgalesa

de Generacion Eolica, S. A., amb la qual cosa es passa a una participacié del 24,2%.

92 e - Es van incorporar al perimetre de consolidacié per integracié global les societats constituides en |'exercici
Gas Natural Exploracion, s.L., Natural Re, s.A. i Gas Natural Capital Markets, s.A., totes amb una participacio
en el seu capital del 100% i la societat Tratamiento Almazan, S. L. amb una participacié del 90% i per
consolidacié proporcional (vegeu nota 32) la societat Repsol-Gas Natural LNG, S. L., participada

en un 50%.

- Durant els primers nou mesos de I'exercici 2005 es va vendre el 10,58% de la participacié en el capital
social d'Enagés, S. A., per la qual cosa el 30 de setembre de 2005 la participacié atenyia el 15,55% i a
partir de I'1 d'octubre de 2005 es deixa d'aplicar el meétode de la participacié a la inversio en el capital
d'Enagés, S. A.

D'altra banda, durant I'exercici 2005 es van produir les operacions societaries seglients entre societats

del Grup:

- En data 30 de setembre de 2005, el Consell d'Administracié de Gas Natural sbG, s.A. va acordar d'aprovar
un projecte de segregacié de les activitats de distribucié i de transport de gas mitjancant el seu traspas en
bloc a les seves filials Gas Natural Distribucion sbg, s.A. i Gas Natural Transporte SDG, S.L., respectivament.
Aquesta segregacio s'ha materialitzat mitjangant ampliacions de capital en ambdues societats subscrites
amb |'aportacio no dineraria dels actius i passius de Gas Natural sbg, s.A. que conformen les branques
d'activitat de distribuci¢ i transport. Com a contrapartida a les aportacions no dineraries, Gas Natural
Distribucién sbg, s.A. ha emés accions per un valor de 1.100 milions d'euros i Gas Natural Transporte, S. L.

per un valor de 52 milions d'euros, totes subscrites per Gas Natural spg, s.A.

- En el mes de desembre es va produir la reestructuracié de les participacions a Italia, amb les fusions per

absorcié seglents:

Les societats Gea S.p.A. Impianti Sicuri, S.r.L., Smedigas S.r.L. es van fusionar amb Gas Natural Vendita

Italia, S.p.A.
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La societat Gas Natural Distribuzione lItalia, s.p.A . es va fusionar amb Nettis Impianti, S. P A.

La societat Gas Fondaria, S.p.A. es va fusionar amb la societat Gas S.p.A.

2.3 Informacio financera per segments

Un segment de negoci (segment principal de GAS NATURAL) és un grup d'actius i operacions encarregats

de subministrar productes o serveis sotmesos a riscos i rendiments diferents als d'altres segments de

negoci.

Un segment geografic és el que proporciona productes o serveis en un entorn economic concret sotmes a

riscos i rendiments diferents als d'altres segments que operen en altres entorns economics.

2.4 Transaccions en moneda estrangera e 93
Les partides incloses en els comptes anuals consolidats de cada una de les entitats de GAS NATURAL es

valoren fent servir la moneda de I'entorn economic principal en que I'entitat opera (moneda funcional). Els

comptes anuals consolidats es presenten en euros, que és la moneda funcional i de presentacié de

GAS NATURAL.

Les transaccions en moneda estrangera es converteixen a la moneda funcional fent servir els tipus de canvi
vigents en les dates de les transaccions. Les pérdues i guanys en moneda estrangera que resulten de la
liquidaci¢é d'aquestes transaccions i de la conversié als tipus de canvi de tancament dels actius i passius

monetaris denominats en moneda estrangera es reconeixen en el compte de resultats.

Els resultats i la situacié financera de totes les entitats de GAS NATURAL (cap de les quals té la moneda
d'una economia hiperinflacionaria) que tenen una moneda funcional diferent de la moneda de presentacio

es converteixen a la moneda de presentacié com segueix:

- Els actius i passius de cada balang presentat es converteixen al tipus de canvi de tancament en la data del

balanc.

- Els ingressos i despeses de cada compte de resultats es converteixen als tipus de canvis mitjans

mensuals.

- Totes les diferéncies de canvi resultants es reconeixen com un component separat del patrimoni net

(diferéncies de canvi).

Els ajustaments de fons de comerg i al valor raonable que sorgeixen en |'adquisicié d'una entitat estrangera

es tracten com a actius i passius de |'entitat estrangera i es converteixen al tipus de canvi de tancament.



Comptes Anuals. Memoria Informe Anual 2006

Els tipus de canvi respecte de I'euro de les principals divises de les societats de GAS NATURAL el 31 de
desembre de 2006 i 2005 han estat:

31 de desembre de 2006 31 de desembre de 2005

Tipus de Tancament Tipus mitja acumulat Tipus de Tancament Tipus mitja acumulat

Dolar USA 1,317 1,255 1,184 1,243

Peso Argenti 4,006 3,833 3,567 3,609

Real Brasiler 2,816 2,729 2,772 3,037

Peso Mexica 14,223 13,797 12,585 13,715

Peso Colombia 2.948,381 2.962,950 2.706,830 2.886,721
94 e 2.5 Immobilitzat material

a) Cost

Els béns compresos en I'immobilitzat material es valoren al preu d'adquisicié o al cost de produccié.

Formen part de I'immobilitzat material els costos financers corresponents al financament dels projectes
d'instal-lacions tecniques el periode de construccié de les quals supera I'any, fins a la preparacié de |'actiu

per al seu Us.

Els costos de renovacio, ampliacié o millora sén incorporats a l'actiu com a major valor del bé exclusivament

quan suposen un augment de la seva capacitat, productivitat o prolongacié de la seva vida util.

Les costos de reparacions importants s'activen i s'amortitzen durant la seva vida Util estimada
(generalment, d'1,5 a 3 anys), mentre que les despeses recurrents de manteniment es carreguen al compte

de resultats consolidada del periode en que s'incorren.

Els imports relacionats amb els treballs efectuats per I'empresa per a I'immobilitzat material corresponen al

cost directe de produccio.

Es registra com a immobilitzat material el gas no extraible necessari per a I'explotacio dels
emmagatzematges subterranis de gas natural (gas matalas), i s'amortitza en el periode de vida util de

|'emmagatzematge subterrani.

Les despeses derivades de les actuacions empresarials encaminades a la proteccié i millora del medi
ambient es comptabilitzen com a despesa de |'exercici en qué s'incorren. Quan suposen incorporacions a
I'immobilitzat material, la finalitat de les quals sigui la minimitzacié de I'impacte mediambiental i la proteccid
i millora del medi ambient es comptabilitzen com a major valor de I'immobilitzat, i s'amortitzen linealment

d'acord amb els anys de vida util.
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Els beneficis i perdues en vendes sén determinats per comparacié del preu de venda amb els valors

comptables i son registrats al compte de resultats.
b) Amortizacio

Els actius s'amortitzen linealment, durant la seva vida Util estimada, o en cas de ser menor, durant la durada

de la concessié (vegeu Nota 33). Les vides Utils estimades sén:

Anys de vida util estimada

Construccions 33-50
Vaixells criogénics per al transport de gas natural liquat 30
Instal-lacions tecniques (xarxa de distribucio i transport) 20-30
Instal-lacions tecniques (plantes de cicle combinat) 25
Instal-lacions tecniques (parcs de generacio eolica) 20
Altres instal-lacions tecniques i maquinaria 8-20
Estris i eines 3
Mobiliaris i béns 10
Equips informatics 4
Elements de transport 6

Els valors residuals i les vides Utils dels actius es revisen, ajustant-los, si s'escau, en la data de cada balang.

Quan el valor comptable d'un actiu és superior al seu import recuperable estimat o quan ja no és util, a
causa, per exemple, de desplacaments a la xarxa de distribucio, el seu valor es redueix de forma immediata

fins al seu import recuperable (vegeu Nota 2.7).

¢) Operacions d'exploracié i produccio d'hidrocarburs
GAS NATURAL registra les operacions d'exploracié i produccié d'hidrocarburs d'acord amb el metode

d'exploracio amb éxit (“successful-efforts”), el tractament del qual és el seglent:

- Costos d'exploracio
Els costos d'exploracié (despeses de geologia i geofisica, costos associats al manteniment de les reserves
no provades i altres costos relacionats amb I'activitat d'exploracié), excloent els costos de perforacié es

carreguen a resultats en el moment en que es produeixen.

Els costos de perforacio es capitalitzen pendents de la determinacié de si s'han trobat reserves provades
que en justifiquin el desenvolupament comercial. Si no s'han trobat reserves provades, els costos de
perforacio inicialment capitalitzats son carregats a resultats. No obstant si, com a conseqiiéncia dels
sondeigs d'exploracié, es troben reserves provades, els costos sén traspassats a inversions en zones amb

reserves.

- Inversions en zones amb reserves
Els costos assignats en |'adquisicié de nous interessos en zones amb reserves, els costos de

desenvolupament incorreguts per extraure les reserves provades i per al tractament i emmagatzematge de
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gas, aixi com el valor actual estimat dels costos d'abandonament, es capitalitzen i s'amortitzen al llarg de la
vida comercial estimada del jaciment en funcié de la relacié existent entre la produccio de I'any i les

reserves provades a l'inici del periode d'amortitzacio.

A la data de tancament o sempre que hi hagi un indici que hi pugui haver un deteriorament en el valor dels
actius, es comparen els fluxos futurs de caixa descomptats provinents de les reserves provades i no

provades, afectades aquestes Ultimes per un factor de risc, amb el seu valor comptable.

2.6 Actius intangibles

a) Fons de comerg

El fons de comerc representa I'excés del cost d'adquisicio sobre el valor raonable de la participacié en els
actius nets identificables de la dependent, controlada o associada adquirida, en la data d'adquisicié. El fons
de comerg relacionat amb adquisicions de dependents o controlades conjuntament s'inclou en actius
intangibles i el relacionat amb adquisicions d'associades s'inclou en inversions comptabilitzades aplicant el

metode de la participacio.

El fons de comerc que es deriva de les adquisicions realitzades abans de I'1 de gener de 2004 es registra
per l'import reconegut com a tal en els comptes anuals consolidats el 31 de desembre de 2003 preparats

sota els Principis comptables espanyols.

El fons de comerc no s'amortitza i es revisa anualment per analitzar les possibles perdues per
deteriorament del seu valor, i es registra en el balanc al seu valor de cost menys les pérdues per

deteriorament acumulades.

El fons de comerc s'assigna a les Unitats generadores d'efectiu (UGE) amb el proposit de realitzar les
proves per deteriorament. Cada UGE representa la inversié de GAS NATURAL per a cada segment de

negoci a cada pais on opera (vegeu nota 2.7).

b) Concessions

Les concessions i altres drets es refereixen a |'autoritzacié administrativa per a la distribucié i transport de
gas natural. Es valoren al seu cost d'adquisicio si s'adquireixen directament a un organisme public o similar,
o al valor dels fluxos d'efectiu descomptats a obtenir de la concessié corresponent en cas que s'adquireixin

com a part d'una combinacié de negocis.

Les concessions s'amortitzen linealment en el periode de la seva durada excepte en el cas del gasoducte

Magrib-Europa que es basa en el volum de gas transportat durant la vida del dret d'Us.
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c) Aplicacions informatiques
Els costos directament relacionats amb la produccié de programes informatics Unics que sigui probable que
vagin a generar beneficis economics superiors als costos es reconeixen com a actius intangibles. Els costos

directes inclouen les despeses del personal que desenvolupa els programes informatics.

Els costos d'aplicacions informatiques reconeguts com a actius s'amortitzen linealment en un periode de

quatre anys des de I'entrada en explotacio de |'aplicacio.

d) Despeses d'investigacio

Les despeses d'investigacio es reconeixen com una despesa quan s'incorren.

e) Altres actius intangibles

En altres actius intangibles principalment s'inclouen els conceptes seglents:

- El cost de I'adquisicié dels drets de regasificacié en exclusiva en les instal-lacions d'EcoEléctrica L.P, Ltd.

a Puerto Rico, que s'amortitza linealment fins a la data d'extinci¢ dels drets (2025).

- Els projectes de desenvolupament de nous parcs de generacié eodlica encara no posats en funcionament
adquirits en la combinacié de negoci de 2005 (vegeu nota 31), que s'amortitzen linealment durant la seva

vida util (20 anys).

- Els drets d'emissi6 rebuts sense contraprestacio es valoren pel seu valor nominal i els adquirits al cost
d'adquisicié. En cas que GAS NATURAL no tingui els drets suficients per complir les seves quotes
d'emissio, es registra en provisions el déficit valorat al cost d'adquisicié per a drets comprats i al valor

raonable per als drets pendents de compra en la data de presentacié dels estats financers.

No hi ha actius intangibles amb una vida Util indefinida diferents del fons de comerg.

2.7 Pérdues per deteriorament de valor dels actius
Els actius es revisen, per a perdues per deteriorament, sempre que algun succés o canvi en les
circumstancies indiqui que I'import comptabilitzat pugui no ser recuperable. De manera addicional es revisa

anualment per als fons de comerg.

Es reconeix en resultats una perdua per deteriorament per la diferéncia entre el valor net comptable de

['actiu i I'import recuperable. L'import recuperable és el major entre el valor raonable d'un actiu menys els
costos per a la venda o el seu valor d'Us. Als efectes d'avaluar les pérdues per deteriorament del valor, els
actius s'agrupen al nivell més baix per al qual hi ha fluxos d'efectiu identificables per separat En avaluar el

valor d'Us, els futurs fluxos d'efectiu estimats es calculen al seu valor actual.
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Els calculs de valor recuperable fan servir projeccions de fluxos de caixa basats en pressupostos aprovats
que cobreixen un perfode de cinc anys basats en resultats passats i expectatives per al desenvolupament
del mercat. Els aspectes més sensitius que s'inclouen en els projeccions utilitzades en totes les UGE soén
els preus de compra i venda de gas i/o electricitat, la inflacid, els costos de personal i les inversions. Els
fluxos de caixa posteriors al periode de cinc anys s'extrapolen fent servir els tipus de creixement estimat
del 0,0% a 1,0%. Els tipus de creixement no superen el tipus de creixement mitja a llarg termini per al
negoci en el que opera I'UGE. Els tipus de descompte es determinen depenent de les dades de mercat i es

situen entre el 4% i 14% per a les UGE.

2.8 Inversions financeres
Les adquisicions i alienacions d'inversions es reconeixen en la data de negociacio, és a dir, la data en la qual

GAS NATURAL es compromet a adquirir o vendre |'actiu i es classifiquen en les categories seglients:

a) Actius financers a valor raonable amb canvis a resultats
Sén actius adquirits amb el proposit de vendre'ls en un determinat termini. Els derivats es consideren en

aquesta categoria excepte quan estan designats com a instruments de cobertura.

b) Préstecs i comptes a cobrar

Els préstecs i comptes a cobrar sén actius financers no derivats amb pagaments fixos o determinables que
no cotitzen en un mercat actiu, i sobre els quals no hi ha intencié de negociar a curt termini. S'inclouen en
actius corrents, excepte per a venciments superiors a dotze mesos des de la data del balang que es
classifiquen com a actius no corrents. Els crédits i comptes a cobrar s'inclouen en Altres actius financers

en el balang (vegeu nota 11).

Els credits i comptes a cobrar es registren inicialment al seu valor raonable i després al seu cost amortitzat,

fent servir el métode d'interés efectiu.

S'estableix una provisié per a pérdues per deteriorament de comptes comercials a cobrar quan hi ha
evidencia objectiva que no es cobraran tots els imports que hi ha pendents, L'import de la provisio és la
diferencia entre I'import en llibres de I'actiu i el valor present dels fluxos d'efectiu estimats, descomptats al

tipus d'interés efectiu.

¢) Actius financers disponibles per a la venda
Els actius financers disponibles per a la venda sén actius financers no derivats que es designen en aquesta

categoria i es reconeixen inicialment pel seu valor raonable.

Les perdues i guanys no realitzades que sorgeixen de canvis en el valor raonable es reconeixen en el
patrimoni net. Quan es venen o experimenten perdues per deteriorament del valor, els ajustaments acumulats

a la reserva per ajustaments per valoracio s'inclouen en el compte de resultats com a perdues i guanys.

Els valors raonables de les inversions que cotitzen es basen en el valor de cotitzacié. En el cas de

participacions en societats no cotitzades s'estableix el valor raonable emprant técniques de valoracié que
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inclouen I'Us de transaccions lliures recents entre parts interessades i degudament informades, referides a
altres instruments substancialment iguals i I'analisi de fluxos d'efectiu descomptats. En cas que cap técnica
esmentada pugui ser utilitzada per assenyalar el valor raonable, es registren les inversions al seu cost

d'adquisicid minorat per la pérdua per deteriorament, si s'escau.

2.9 Existéncies

Les existencies es valoren al menor entre el cost o el seu valor net realitzable. El cost es determina pel

cost mitja ponderat.

El cost de les existencies inclou el cost de les primeres matéries i aquells costos directament atribuits a
I'adquisicié i/o produccié, incloent-hi també els incorreguts en traslladar les existéncies a la seva ubicacio

actual.
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El valor net realitzable és el preu de venda estimat en el curs normal del negoci, menys els costos variables

de venda aplicables.

2.10 Efectiu i altres mitjans liquids equivalents
L'efectiu i altres mitjans liquids equivalents inclouen I'efectiu en caixa, els dipdsits a la vista en entitats de
credit i altres inversions a curt termini de gran liquiditat amb un venciment original de no més de tres

mesos des de la data de la seva adquisicio.

2.11 Capital social

El capital social esta representat per accions ordinaries.

Els costos d'emissié de noves accions i opcions, nets d'impostos, es dedueixen del patrimoni.

Els dividends sobre accions ordinaries es reconeixen com a menor valor del patrimoni quan sén aprovats.

2.12 Deutes financers

Els deutes financers es reconeixen inicialment al seu valor raonable, net dels costos de la transacci6 que
s'haguessin incorregut. Qualsevol diferéncia entre I'import rebut i el seu valor d'amortitzacié es reconeix en
el compte de resultats durant el periode d'amortitzacié del deute financer utilitzant el métode del tipus

d'interes efectiu.

Els deutes financers es classifiquen com a passius corrents excepte quan el seu venciment tingui lloc a

més de dotze mesos des de la data del balang, o incloguin clausules de renovacié tacita.

2.13 Arrendaments

Els arrendaments en els que I'arrendatari té substancialment tots els riscos i els avantatges derivats de la
propietat dels actius es classifiquen com a arrendaments financers. Es reconeixen a l'inici del contracte al
menor cost entre el valor raonable de I'actiu i el valor present dels pagaments per I'arrendament, inclosa

I'opcié de compra. Cada pagament per arrendament es desglossa entre la reduccié del deute i la carrega



100 e

Comptes Anuals. Memoria Informe Anual 2006

\

financera, de forma que s'obtingui un tipus d'interés constant sobre el saldo del deute pendent
d'amortitzar. L'obligacié de pagament derivada de |'arrendament, net de la carrega financera, es reconeix
com a altres passius no corrents excepte d'aquelles amb un venciment inferior a dotze mesos. La part
d'interés de la carrega financera s'imputa al compte de resultats durant el periode de vigencia de
|'arrendament per tal d'obtenir un tipus d'interés periodic constant sobre el saldo del deute pendent
d'amortitzar a cada periode. L'immobilitzat material adquirit sota contractes d'arrendament financer

s'amortitza durant la vida util de I'actiu.

Els arrendaments en els que |'arrendador conserva una part important dels riscos i avantatges derivats de la
titularitat es classifiquen com a arrendaments operatius. Els pagaments en concepte d'arrendament

operatiu es carreguen en el compte de resultats sobre una base lineal durant el periode d'arrendament.

2.14 Provisions

Es reconeixen les provisions quan GAS NATURAL té una obligacié present, ja sigui legal o implicita, com a
resultat de successos passats; hi ha més probabilitats que vagi a ser necessaria una sortida de recursos per
liquidar I'obligacié que no del contrari; i I'import s'ha estimat de forma fiable. No es reconeixen provisions

per a perdues d'explotacio futures.

Es registren provisions quan els costos inevitables de complir amb les obligacions que comporta un

contracte de caracter onerés ultrapassen els beneficis que s'espere rebre'n.

Es valoren les provisions al valor present de I'import necessari per liquidar I'obligaci¢ a la data del balang,

d'acord amb la millor estimacioé disponible.

Quan s'espera que part del desemborsament necessari per liquidar la provisié sigui reemborsat per part
d'un tercer, el reemborsament es reconeix com un actiu independent, sempre que sigui practicament

segura la seva recepcio.

2.15 Provisions per obligacions amb el persona

a) Obligacions per pensions

Per a determinats col-lectius GAS NATURAL té reconeguts diferents plans d'aportacié definida per a la
jubilacio i de prestacio assegurada externament per als riscos de mort i invalidesa, que estan acollits a la
normativa vigent en materia de plans de pensions, que cobreix els compromisos adquirits per la societat amb
el personal actiu afectat. Reconeixen uns drets economics per serveis passats desemborsats totalment i es

compromet a I'aportacié d'un percentatge del salari computable segons el col-lectiu de procedencia.

Les aportacions anuals per cobrir els compromisos acreditats per compte de I'entitat respecte als plans,

sén comptabilitzats amb carrec al compte de perdues i guanys de cada exercici.

Per a determinats col-lectius hi ha compromisos de prestacié definida en relacié amb el pagament de
complements per pensions de jubilacié, mort i invalidesa, d'acord amb les prestacions acordades per

|'entitat i que han estat exterioritzats mitjancant la formalitzacié de contractes d'asseguranca de primes
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Uniques d'acord amb el Reial Decret 1588/1999 de 15 d'octubre pel qual s'aprova el Reglament sobre la

instrumentacié dels compromisos per pensions de les empreses.

El passiu reconegut en el balang respecte dels plans de prestacions definides és el valor actual de I'obligacid
en la data del balang menys el valor raonable dels actius afectes al pla, junt amb ajustaments pel costos per
serveis passats. L'obligacié per prestacions definides es calcula anualment per actuaris independents d'acord
amb el metode de la unitat de credit projectada. El valor actual de I'obligacié es determina descomptant els
fluxos d'efectiu futurs estimats a tipus d'interés de bons denominats en la moneda en la qual es pagaran les

prestacions i amb terminis de venciment similars als de les corresponents obligacions.

GAS NATURAL s'ha acollit a la possibilitat consistent en el reconeixement integre de les pérdues i guanys
actuarials que sorgeixen per canvis en les hipotesis actuarials o per diferencies entre les hipotesis i la
realitat en el periode en el que s'esdevenen directament en patrimoni a |'epigraf de “Guanys acumulats i

altres reserves” L'impacte de les perdues i beneficis actuarials d'anys anteriors no és significatiu.

Els costos per serveis passats es reconeixen immediatament en el compte de resultats, excepte que els
canvis en el pla de pensions estiguin condicionats a la continuitat dels empleats en servei per a un periode
de temps especific (periode de consolidacié). En aquest cas, els costos per serveis passats s'amortitzen

segons el métode lineal durant el periode de consolidacié.

b) Altres obligacions posteriors a la jubilacio

Algunes companyies de GAS NATURAL ofereixen prestacions posteriors a la jubilacié als seus empleats. El dret a
aquest tipus de prestacions normalment esta condicionat a la permanéncia de I'empleat a I'empresa fins a la
seva jubilacio i durant un minim determinat d'anys. Els costos esperats d'aquestes prestacions s'acrediten durant
la vida laboral dels empleats d'acord amb un metode comptable similar al dels plans de pensions de prestacions
definides. Les perdues i guanys actuarials que sorgeixen de canvis en les hipotesis actuarials es carreguen o

abonen a I'epigraf “Guanys acumulats i altres reserves”

¢) Indemnitzacions

Les indemnitzacions per cessament es paguen als empleats com a conseqléncia de la decisi¢ de la
Societat de rescindir el seu contracte de treball abans de I'edat normal de jubilacié o quan I'empleat
accepta voluntariament a canvi d'aquestes prestacions. GAS NATURAL reconeix aquestes prestacions
quan s'ha compromes de forma demostrable a cessar en |'ocupacié els treballadors actuals d'acord amb un

pla formal detallat sense possibilitat de retirada o a proporcionar indemnitzacions per cessament.

Les prestacions que no es vagin a pagar en els 12 mesos seglents a la data del balang es descompten al

seu valor actual.

2.16 Ingressos diferits
GAS NATURAL rep compensacions pels imports desemborsats per a la construccié o adquisicié de
determinades instal-lacions d'immobilitzat o, en alguns casos, reben directament les instal-lacions d'acord

amb la regulacié en vigor.
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Els ingressos diferits corresponen basicament a:

- Les subvencions de capital corresponents a actius que es valoren per |'import concedit.
- Ingressos per contraprestacié de noves preses i ramals.
- Ingressos per desplacament de xarxa a carrec de tercers.

- Actius materials rebuts sense contraprestacio.

Els ingressos diferits es reconeixen en resultats de forma sistematica en funcié de la vida util de I'actiu

corresponent, compensant d'aquesta manera la despesa per la dotacié de ['amortitzacio.

En cas de substitucio de |'actiu corresponent, I'ingrés diferit per desplagaments de xarxa a carrec de
tercers, s'imputa a resultats per I'import del valor net comptable dels actius substituits. L'import restant de

102 o I'ingrés diferit es reconeix en resultats de forma sistematica en funcié de la vida util de I'actiu corresponent.

2.17 Creditors comercials i altres comptes a pagar
Els creditors comercials i altres comptes a pagar son passius financers a curt termini que es valoren a valor

raonable, no acrediten explicitament interessos i es registren pel seu valor nominal.

2.18 Impost sobre beneficis
La despesa acreditada de I'lmpost sobre beneficis inclou la despesa per I'impost diferit, la despesa per
|'impost corrent entesa aquesta com la quantitat a pagar (o recuperar) relativa al resultat fiscal de I'exercici i

les dotacions netes de les provisions.

Els impostos diferits es registren per comparacié de les diferencies temporals que sorgeixen entre les
bases fiscals dels actius i passius i els seus imports comptables en els comptes anuals consolidats fent

servir els tipus impositius que s'espera que estiguin en vigor quan els actius i passius es realitzin.

Els impostos diferits per carrecs o abonaments en comptes de patrimoni es comptabilitzen també amb

carrec o abonament a patrimoni.

Els actius per impostos diferits es reconeixen en la mesura en qué és probable que es vagi a disposar de

beneficis fiscals futurs amb els quals poder compensar les diferéncies temporals.

2.19 Reconeixement d'ingressos

Les vendes de béns es reconeixen quan els productes han estat lliurats al client i el client els ha acceptat,
tot i que no s'hagi facturat, o, en cas aplicable, els serveis han estat prestats i la cobrabilitat dels
corresponents comptes a cobrar esta raonablement assegurada. Les xifra de vendes de |'exercici inclou

|'estimacié de I'energia subministrada que esta pendent de facturacio.

Les vendes es valoren netes d'impostos i descomptes i s'eliminen les transaccions entre companyies de
GAS NATURAL.
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El marc regulador del sector del gas natural a Espanya regula un procediment de liquidacié per a la
redistribucié entre les empreses del sector de la facturacié obtinguda per peatges, canons i tarifes netes de
quotes per a destinacions especifiques, costos d'adquisicié de gas i retribucié de l'activitat de
subministrament de tarifa, de forma que cada empresa percebi la retribucioé que li ha estat reconeguda per

les seves activitats regulades (vegeu nota 4).

La retribucid de l'activitat de distribucié es calcula en funcié de I'actualitzacio de la retribucié de I'exercici

anterior, de l'increment mitja de consumidors i de |'energia vehiculada d'acord amb alld que estableix

I'Ordre Ministerial i s'ajusta amb les dades reals.

La retribucié de l'activitat de subministrament de tarifa es calcula aplicant les variables i coeficients de la
formula continguda en I'Ordre Ministerial que estableix la retribucio de I'exercici, tenint en compte |'energia

subministrada. e 103

L'Ordre Ministerial de 28 d'octubre de 2002 per la qual es regulen els procediments de liquidacié estableix
que les desviacions que es posin de manifest per |'aplicacié del procediment de liquidacions entre els
ingressos nets liquidables definitius i les retribucions acreditades cada any, seran tingudes en compte en el
calcul de les tarifes, peatges i canons dels dos anys seglents. A la data de formulacié d'aquests comptes
anuals consolidats no s'han publicat les liquidacions definitives dels exercicis 2002 a 2006, perd si que han
tingut en compte les desviacions provisionals d'aquest exercici per tal de calcular les tarifes, peatges i
canons dels exercicis 2004 a 2007. No s'espera que de les liquidacions definitives se'n derivin diferencies

significatives respecte a les estimacions realitzades.

La xifra d'ingressos inclou I'import tant de les vendes de gas de tarifa com de les vendes de gas fetes en el
mercat liberalitzat, ja que tant el distribuidor de tarifa com el comercialitzador lliure es considera un agent

principal i no un comissionista del subministrament realitzat.

Els intercanvis de gas que, o bé tinguin un valor diferent, o bé comportin costos que produeixen diferencies

de valor, s'inclouen en la xifra d'ingressos.

Els contractes de compra o venda d'elements no financers, que s'han celebrat i continuen essent
mantinguts amb I'objectiu de rebre o lliurar aquests elements d'acord amb els requeriments d'utilitzacié
esperats per |'entitat, es registren d'acord amb els seus termes contractuals.

Les vendes d'electricitat, realitzades en base a les Regles de Funcionament del Mercat

de Produccié Electrica que compleixen amb el mandat de la Llei 54/1997 de 27 de novembre del Sector
Eléctric es registren d'acord amb els consums reals.

Els ingressos per interessos es reconeixen emprant el métode del tipus d'interes efectiu.

Els ingressos per dividends es reconeixen quan s'estableix el dret a rebre el cobrament.
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2.20 Derivats i altres instruments financers

Els derivats financers es reconeixen al seu valor raonable en la data de contracte i es recalculen
successivament al seu valor raonable. El metode per al reconeixement del guany o perdua depén de si es
classifica el derivat com a un instrument de cobertura, i en aquest cas, la naturalesa de |'actiu objecte de la

cobertura.

GAS NATURAL documenta la relacié entre els instruments de cobertura i els actius o passius objecte de
cobertura al principi de la transaccié, a més de |'objectiu de la gestié de riscos i I'estrategia per realitzar les
transaccions de cobertura. Aixi mateix GAS NATURAL documenta la seva avaluacio, tant al principi de la
cobertura com de manera periddica i constant, per analitzar si els derivats utilitzats en les transaccions de
cobertura soén efectius per compensar els canvis en els valors raonables o fluxos d'efectiu dels actius objecte

de cobertura.

Els valors raonables dels instruments de derivats utilitzats als efectes de cobertura es desglossen a la
Nota 10.

a) Cobertura del valor raonable
Els canvis en el valor raonable dels derivats designats, que compleixen les condicions
per classificarse com a operacions de cobertura del valor raonable, es reconeixen en el compte de

resultats, junt amb qualsevol canvi en el valor raonable de les partides cobertes.

b) Cobertura de fluxos d'efectiu
La part efectiva de canvis en el valor raonable dels derivats designats i qualificats com a cobertura de fluxos
d'efectiu es reconeix en el patrimoni net. El guany o pérdua corresponent a la part no efectiva es reconeix

immediatament en el compte de resultats.

Els imports acumulats en el patrimoni net es traspassen al compte de resultats en I'exercici en qué la

partida coberta afecta el guany o la perdua.

c) Derivats que no qualifiquen per a la comptabilitat de cobertura

Alguns derivats no compleixen el criteri per poder aplicar la comptabilitat de cobertura. Els canvis en el
valor raonable de qualsevol derivat que no qualifiqui per a la comptabilitat de cobertura es reconeixen
immediatament en el compte de resultats.

El valor de mercat dels diferents instruments financers es calcula mitjangant els procediments seglents:

- Per als derivats cotitzats en un mercat organitzat, per la seva cotitzacié al tancament de I'exercici

- En el cas dels derivats no negociables en mercats organitzats, pel descompte de fluxos de caixa basant-se

en els condicions de mercat a data de tancament de |'exercici.
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Els derivats implicits en altres instruments financers o en altres contractes principals sén comptabilitzats
separadament com a derivats, solament quan les seves caracteristiques economiques i riscos inherents no
estan relacionats estretament amb els instruments en els que estan implicits i el conjunt no estigui sent

comptabilitzat a valor raonable.

2.21 Noves normes NIIF-UE i interpretacions CINIIF
S'han aprovat i publicat noves normes comptables (NIIF-UE) i interpretacions (CINIIF) amb data d'entrada en

vigor I'1 de gener de 2006 i que han estat adoptats per GAS NATURAL:

a) NIC 21 (Modificacié desembre 2005). “Inversié neta en un negoci a |'estranger”;

b) NIC 39 (Modificacié abril 2005), “Comptabilitat de cobertura de fluxos d'efectiu de transaccions intragrup
previstes”;

c) NIC 39 (Modificacié juny 2005), “"Opcié valor raonable”;

d) NIC 19 (Modificacié), “Retribucions als empleats”;

e) NIIF6 i NIIF6 (Modificacid), “Exploracio i avaluacio de recursos minerals”;

f) CINIIF 4 "Determinacié de si un acord conté un arrendament”; i

g) CINIIF 5, "Drets per la participacio en fons per al desmantellament, la restauracié i la rehabilitacio
mediambiental”

L'adopcié d'aquestes normes no ha tingut impactes significatius sobre aquests estats financers

consolidats.

GAS NATURAL ha triat no aplicar anticipadament les normes i interpretacions segients:

a) NIIF 7 "Instruments financers: informacio a revelar’, que introdueix nous desglossaments per millorar la

informacio sobre els instruments financers.

b) Modificacid6 complementaria a la NIC 1, “Presentacié d'estats financers-informacio a revelar sobre el
capital’’ que introdueix informacié que permeti avaluar els objectius, politiques i processos de gestio en

relacié al capital.

c) CINIIF 7, "Aplicacio del procediment de la reexpressié segons la NIC 29-informacié financera en
economies hiperinflacionaries’ que proporciona les pautes sobre com aplicar els requisits de la NIC 29 en

el cas d'hiperinflacio.

d) CINIF 8, "Abast de la NIIF 2, Pagaments basats en accions’ que exigeix la consideracié de les
transaccions que impliquen I'emissié d'instruments de patrimoni net als efectes de determinar si

aquestes transaccions entren a |'abast de la NIIf 2.

e) CINIIF 9. “Reavaluacié de derivats implicits’, que obliga a avaluar si un derivat implicit s'ha de separar del

contracte principal i reconéixer com a derivat quan s'entra a formar part del contracte.
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De I'analisi de les noves normes comptables i interpretacions a aplicar a exercicis que s'iniciin I'1 de gener
de 2007 o amb posterioritat a aquesta data GAS NATURAL no espera que tinguin efectes significatius sobre

els estats financers consolidats.

2.22 Estimacions i hipotesis comptables significatives
La preparacié dels comptes anuals consolidats requereix la realitzacié d'estimacions i hipotesis. Els
resultats reals podrien ser diferents de les estimacions i hipotesis utilitzades. Es relacionen tot seguit les

normes de valoracié que requereixen una major quantitat d'estimacions:

a) Provisions

Com a norma general es registren els passius quan és probable que una obligacié originara un pagament.
GAS NATURAL avalua i realitza una estimacié dels imports necessaris a liquidar en el futur, incloent-hi els
corresponents a impostos sobre guanys, obligacions contractuals, la liquidacié de litigis pendents, o altres
passius. Aquestes estimacions estan sotmeses a interpretacions dels fets i circumstancies actuals,

projeccions d'esdeveniments futurs i estimacions dels efectes financers d'aquests esdeveniments.

b) Calcul de la despesa per I'impost sobre guanys i actius per impost diferit
El calcul de la despesa per I'impost sobre guanys requereix la interpretacié de normativa fiscal en les
jurisdiccions on opera GAS NATURAL. La determinacié de desenllacos esperats respecte a controversies i

litigis pendents, requereix la realitzacié d'estimacions i judicis significatius.

GAS NATURAL avalua la recuperabilitat dels actius per impostos diferits en base a les estimacions de
resultats fiscals futurs i depén en darrera instancia de la capacitat de generar resultats suficients durant els

periodes en els que siguin deduibles aquests impostos diferits.

c) Reconeixement d'ingressos

Els ingressos d'energia sén reconeguts quan el bé ha estat lliurat al client en base a les lectures
periodiques del comptador i inclouen I'acreditament estimat pel valor del bé consumit des de la data de
la lectura del comptador fins al tancament del periode. El consum diari estimat es deriva dels perfils
historics de client ajustats estacionalment o altres factors que es puguin mesurar i que afectin el

consum.

Historicament no s'ha realitzat cap ajustament material corresponent als imports registrats com a

ingressos no facturats i no s'espera tenir-los en el futur.

d) Fons de comerg

El fons de comercg es sotmet a proves de deteriorament anualment.

El valor recuperable estimat de les UGE aplicat a les proves de deteriorament ha estat determinat a partir
dels fluxos d'efectiu descomptats elaborats segons el pla de negocis aprovat de GAS NATURAL. La taxa de

descompte utilitzada és el cost mitja de capital ponderat.
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e) Plans de pensions de prestacié definida i altres plans de prestacions posteriors a la jubilacié
El calcul de la despesa per pensions i altres despeses de prestacions posteriors a la jubilacié requereix
I'aplicacio de diferents hipotesis com sén el rendiment a llarg termini dels actius del pla i la taxa de
descompte utilitzada. A més, les hipotesis de la cobertura de la seguretat social sén essencials per

determinar altres prestacions posteriors a la jubilacio.

Els canvis futurs en els rendiments dels actius del pla, les taxes de descompte utilitzades i altres factors

relacionats amb els particips dels plans de pensions i de prestacions posteriors a la jubilacié tindran un

impacte sobre les despeses i passius futurs per pensions.

Nota 3. La gestid del risc

GAS NATURAL compta amb una serie de normes, procediments i sistemes orientats a la identificacio, e 107

mesurament i gestid de les diferents categories de risc.

A finals de I'any 2006 ha estat aprovada la constitucié del Comité de Riscos de GAS NATURAL. Aquest
Comité compta amb la missio de vetllar per la proteccié dels interessos dels seus organs de govern i grups

d'interés mitjanant:

- La correcta determinacié i revisio del perfil de risc objectiu de GAS NATURAL, garantint-ne la congruéncia

amb el posicionament estrategic requerit a cada moment.

- Garantir que tota I'organitzacié comprengui i accepti la seva responsabilitat en la identificacié, avaluacio i

gestié dels riscos més rellevants.

Risc de mercat

GAS NATURAL en particular, compta amb politiques especialment proactives en la gestié a I'exposicié del
risc de mercat durant el curs normal de negoci, incloent-hi I'impacte de canvis en els preus de la primera
materia, tipus d'interes i tipus de canvi. Aquesta gestio es fa parcialment mitjancant derivats financers que

sén contractats als efectes de cobertura.

a) Risc de preus de la primera matéria
Una part important de les despeses operatives de GAS NATURAL estan vinculades a la compra de gas
natural i de gas natural liquat per a la seva comercialitzacié en el mercat lliure i subministrament a mercats

regulats. Igualment les seves plantes de cicle combinat fan servir com a combustible el gas natural.

GAS NATURAL gestiona i mitiga el risc de preus de la primera matéria a través del seguiment de la posicio
neta respecte a aquests béns, equilibrant les obligacions de compra i subministrament. Quan no és
possible aconseguir una cobertura natural, es gestiona la posicié dins de parametres de risc raonable,

utilitzant instruments financers de cobertura.
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Especialment destacable és I'efecte que té la significativa estacionalitat de la demanda en les puntes de
consum hivernal, suposant la necessitat d'adquisicié de gas addicional per garantir la continuitat del
subministrament amb compres espot a uns nivells de preu significativament superiors als registrats en els

contractes de proveiment de llarg termini.

b) Risc de tipus d'interés

GAS NATURAL porta a terme politiques proactives de gestié de riscos de tipus d'interes per tal de minimitzarne
I'impacte negatiu en resultats. L'objectiu en la gestio del risc de tipus d'interés es mantenir un equilibri entre el
deute variable i fix que permeti reduir els costos del deute financer dins dels parametres de risc establerts. La
taxa de deute variable esta sotmesa principalment a les oscil-lacions de I'European Interbank Offered Rate

(EURIBOR), el London Interbank Offered Rate (LIBOR) i els tipus referenciats de Méxic, Brasil, Coldombia i Argentina.

¢) Risc de tipus de canvi

Els riscos de GAS NATURAL en tipus de canvi de divises corresponen principalment a:

- Contravalor dels fluxos de caixa associats a compravenda de primeres matéries denominades en moneda

funcional diferent de I'euro.

- Cartera de deute a llarg termini denominada en monedes que no siguin |'euro.

- Operacions i inversions en monedes que no siguin I'euro, pel que fa al contravalor del patrimoni net

aportat, resultats i repatriacié de dividends.

El 31 de desembre de 2006, aproximadament un 21,5% dels beneficis d'explotacié que obté GAS NATURAL
van procedir de les seves companyies d'America Llatina, essent generats en les respectives monedes locals.

Per tant el seu contravalor esta sotmes a la volatilitat de la paritat d'aquestes divises contra |'euro.

Per mitigar els riscos inherents a la volatilitat d'aquestes divises enfront de I'euro, GAS NATURAL financa,
en la mesura del possible, les seves inversions en la moneda local. Aixi mateix s'intenta fer coincidir,
sempre que sigui possible, els costos i ingressos referenciats en dolars, aixi com els imports i venciment

d'actius i passius que es deriven de les operacions denominades en divises diferents de I'euro.

En casos en que aquesta politica general no s'apliqui, els riscos relacionats amb les inversions en monedes
que no siguin la moneda funcional sén gestionats mitjancant permutes financeres de pagaments en

diferents divises i amb diferents tipus d'interes.

Risc de credit

GAS NATURAL no té concentracions significatives de risc de credit.

Hi ha politiques per assegurar que les vendes al major de productes es facin a clients amb un historial de
credit adequat, respecte als quals s'estableix les corresponents analisis de solvencia i en base a les quals

s'assignen els corresponents limits de crédit i/o s'empren mecanismes de cobertura pertinents.
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Aixi mateix, els imports de deutes comercials es mostren en el balan¢ de situacié nets de provisions
d'insolvencies, estimades per GAS NATURAL en funcié de I'experiéncia d'exercicis anteriors d'acord amb

la previa segregacio de carteres de clients, i de I'entorn econdmic actual.

Nota 4. Marc Regulador

a) Regulacio del sector del gas natural a Espanya

La regulacié del sector del gas natural a Espanya té com a marc de referéncia la Llei 34/1998, de 7
d'octubre, del Sector d'Hidrocarburs. Aquesta Llei introdueix la liberalitzacié en el mercat de gas natural
d'acord amb la Directiva Europea 98/30/CE, que regula el réegim juridic d'adquisicid, liglefaccio,
regasificacio, transport, emmagatzematge, distribucié i comercialitzacié de combustibles gasosos per

canalitzacio. Els aspectes principals sén:

- Permet el subministrament en mercat lliure als consumidors qualificats, si bé aquests tenen dret a

romandre o a retornar al subministrament de tarifa en els termes que estableixi la normativa.
- La Llei 34/1998 va establir un calendari pel quals els consumidors adquirien progressivament la condicio
de qualificats. Els terminis inicials es van accelerar de forma que tots els consumidors van esdevenir

qualificats a partir de I'1 de gener de 2003.

- Garanteix |'accés regulat a la xarxa per a comercialitzadors i consumidors qualificats, desvinculant la

propietat de I'Us de les infraestructures gasistes.

- Obliga la segregacié juridica entre activitats lliures i regulades i a la separacié comptable de les activitats
regulades per tal d'evitar els subsidis creuats i incrementar la transparéncia del calcul de tarifes, peatges i
canons.

- Crea la Comissié Nacional d'Energia que absorbeix I'antiga Comissié Nacional del Sistema Electric.

- Obliga a la diversificacio del subministrament per incrementar la seguretat de proveiment.

- Suprimeix la consideracié de servei public per a les activitats realitzades en el sector del gas.

- Substitueix el regim de concessions administratives per a l'activitat de distribucié per un altre
d'autoritzacions que després de diverses modificacions normatives, concedeixen exclusivitat al distribuidor
sobre la seva zona.

Més endavant, diferents disposicions legals van accelerar el procés de liberalitzacio, fins i tot per sobre

d'allo que requereix la Directiva 96/30/CE. Entre aquests cal destacar el Reial Decret 6/2000, de 23 de

juny , que:

-Va designar Enagés, S. A., com a Gestor Tecnic del Sistema.
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- Va limitar al 35% la participacio accionarial que una mateixa persona fisica o juridica pugui tenir a Enagas, S. A.
Aquesta limitacioé ha estat reduida al 5% en virtut de la Llei 62/2003 de 30 de desembre de mesures fiscals,

administratives i de |'ordre social.

- Va establir una cessié temporal a tercers del contracte de gas natural procedent d'Algeria i subministrat a
través del gasoducte del Magrib-Europa. També estableix que des de I'1 de gener de 2004 el gas natural

d'aquest contracte s'ha d'aplicar preferentment al subministrament de tarifa.

-Va assenyalar I'1 de gener de 2003 com a data a partir de la qual cap subjecte o subjectes que pertanyin a un
mateix grup d'empreses que actuin en el sector de gas natural, podra aportar al seu conjunt gas natural per
al seu consum a Espanya en una quantia superior al 70 % del consum nacional. Als efectes del calcul

d'aquest percentatge no es tindran en compte els autoconsums.
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- Va establir un nou regim retributiu, de tarifes, peatges i canons i de liquidacio.

El Reial Decret 949/2001 defineix les activitats regulades i els criteris amb els quals
s'assenyala el marc economic integral del sector, tant per a la determinacié de la retribucié i determinacio

de tarifes i peatges, com per al procés de liquidacions.

Els criteris referents a la retribucié de les activitats del sistema son:

- Assegurar la recuperacié de les inversions realitzades pels titulars en el periode de la seva vida util. Per a

aix0, la remuneracié anual inclou I'amortitzacié del cost reconegut d'inversio.

- Permetre una raonable rendibilitat dels recursos invertits.

- Determinar el sistema de retribucié dels costos d'explotacié, de forma que s'incentivi una gestié eficac i

una millora de la productivitat que haura de repercutir-ho en part als usuaris i consumidors.

Aixi mateix, va definir el sistema d'accés de tercers a la xarxa: els subjectes amb dret d'accés, com
realitzar la sol-licitud, els seus terminis, les causes de denegacié d'accés, aixi com els drets i obligacions de

cada un dels subjectes relacionats amb aquest sistema.

Tant per a les tarifes com per als peatges s'estableix una estructura per nivells de pressié de

subministrament i nivell de consum del client.

El Ministeri d'Industria, Turisme i Comerg és |'encarregat d'establir les tarifes de venda de gas natural pels
distribuidors als consumidors regulats, els preus de cessi¢ de gas natural dels transportistes als

distribuidors i els peatges i canons dels serveis d'accés de tercers a les infraestructures gasistes.

El nou marc es basa en la recaptacié de les retribucions establertes per a cada activitat del sistema

mitjancant I'aplicacié de les tarifes, peatges i canons. Ja que cada un dels agents no recapta la seva
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retribucié reconeguda, cal un procediment de liquidacions que reassigni els ingressos del sistema. Aquest
procediment de liquidacions va quedar finalment desenvolupat en I'Ordre 2692/2002 del Ministeri
d'Economia, de 28 d'octubre de 2002.

El Reial Decret 1434/2002, de 27 de desembre ha regulat les activitats de transport, distribucio,
comercialitzacié, subministrament i els procediments d'autoritzacio d'instal-lacions de gas natural, aixi com
les relacions entre les empreses gasistes i els consumidors, tant en el mercat regulat com en el liberalitzat.
Aixi mateix ha establert els procediments necessaris per a |'accés dels clients residencials al mercat lliure,
aixi com els canvis entre comercialitzadors, fent possible, des de I'1 de gener de 2003, la lliure tria de

subministrador per part de qualsevol consumidor.

El Reial Decret 1716/2002, de 23 de juliol, pel qual es regula I'obligacié de manteniment d'existencies
minimes de seguretat i la diversificacié de proveiment de gas natural estableix I'obligacié de mantenir unes
existéncies minimes de seguretat equivalent a 35 dies de les seves vendes en ferm per a transportistes,

comercialitzadors i consumidors qualificats que facin Us del dret d'accés.

D'altra banda, el Reial Decret-Llei 5/2005, d'11 de marg, avanca en la reforma dels mercats energétics
mitjancant I'adopcié de mesures per fomentar un comportament més eficient dels agents i aprofundir en
una liberalitzacié ordenada del sector, establint determinades condicions per al pas del mercat lliure al

mercat regulat per a un determinat tipus de clients, fet que suposa acotar el mercat regulat.

El Reial Decret 942/2005, de 29 de juliol, pel qual es modifiquen determinades disposicions en materia
d'hidrocarburs, agilitza el réegim de pas de clients al mercat lliure i regula la realitzacié d'activitats no

regulades connexes per les societats distribuidores.

L'Ordre ministerial de 5 d'octubre de 2005 aprova les Normes de gestid Técnica del Sistema Gasista.

L'Ordre 4099/2005 de 27 de desembre del Ministeri d'Industria, Turisme i Comerg actualitza el regim
retributiu de les activitats de regasificacié, emmagatzematge, transport, gestié de compravenda de gas en el

mercat regulat, distribucié, subministrament de tarifa de gas natural i retribucié al Gestor Técnic del Sistema.

L'Ordre Ministerial 4101/2005, de 27 de desembre, va establir les tarifes aplicables a I'any 2006, i suprimeix
la tarifa de clients el consum dels quals ultrapassa els T00GWh anuals (que per tant han d'adquirir gas en el

mercat liberalitzat).

En data 24 de febrer de 2006 el Consell de Ministres va acordar una série de canvis reguladors relacionats
amb el mercat del gas i I'electricitat i va aprovar dos avantprojectes de llei per adaptar la legislacio espanyola
a les Directives comunitaries de 2003 relatives als mercats de gas i electricitat. Els canvis proposats

inclouen les mesures seguents:

- La desaparici6 de les tarifes a partir de I'1 de gener de 2011 per al mercat d'electricitat i de I'1 de gener de

2008 per al del gas
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- La separacio funcional entre activitats regulades i no regulades

- La creaci6 d'un Subministrador d'Ultim Recurs, nomenat pel Govern que atengui els petits clients

industrials i doméstics per tal de garantir el subministrament en un mercat totalment liberalitzat

- La reduccié del limit de la participacié que una societat pugui tenir a Enagas del 5% a I'1%; i

- La creacié d'una Oficina responsable del canvi de subministrador que augmenti la transparéncia i faciliti la

competencia efectiva.

El Reial Decret Llei 4/2006, que va entrar en vigor el 28 de febrer de 2006 augmenta els poders de supervisié

de la Comissi¢ Nacional d'Energia (CNE) sobre operacions corporatives en el sector energétic.

El Reial Decret Llei 7/2006 estableix un canvi en els criteris d'emmagatzematge de gas i localitzacié de la
capacitat subterrania d'emmagatzematge, basat en una localitzacié proporcional a les vendes de I'any

anterior en comptes d'un criteri de “primer en arribarprimer a ser servit”

L'Ordre ITC 3992/2006 per la qual s'estableixen les tarifes de gas natural per al 2007 inclou en |'estructura
de la CMP un 24% de gas natural liquat (GNL) amb la finalitat de cobrir la forta estacionalitat del mercat
regulat, majoritariament residencial, que suposa una nova millora en la formacié de preus en el mercat
liberalitzat, atenent la importancia creixent del GNL en el context mundial. Aixi mateix, a la mateixa ordre

s'estableix la supressié de les tarifes superiors a una pressié de 4 bars a partir de I'1 de juliol de 2007

b) Regulacioé del sector del gas natural a 'América Llatina

Al Brasil, Coldombia i Méxic, hi ha marcs reguladors i tarifaris establerts que defineixen els procediments i
tramits necessaris per a la revisio periodica de tarifes i marges de distribucié. La revisié tarifaria es porta a
terme amb periodicitat quinguennal mitjancant la presentacié davant dels ens reguladors corresponents

dels expedients tarifaris.

A Mexic, el mercat esta totalment liberalitzat excepte la produccié domeéstica de gas, essent PEMEX
|'operador dominant. Brasil també compta amb un mercat liberalitzat, tot i que Petrobras compta amb una
significativa posicié de domini. A Colombia, les autoritats han assenyalat com a limit a la participacié en el
negoci de la distribucié de gas un maxim del 30% dels usuaris del pais a partir de 2015. Igualment, s'ha
assenyalat un limit per a la comercialitzacié del gas natural a usuaris finals fins a un maxim del

25% del mercat (excloent-hi centrals térmiques, instal-lacions petroquimiques i usos propis). A més, les
empreses transportadores no podran realitzar de manera directa cap activitat de produccié, comercialitzacio
o distribucio (i a I'inrevés). També es limita al 25% la participacié accionarial que les empreses
transportadores puguin tenir en les empreses de produccio, comercialitzacié o distribucié de gas

(ial'inrevés).

A I'Argentina com a conseqléncia de la crisi de 2001, es va produir una congelacio i pesificacié de les

tarifes. A I'actualitat hi ha un acord, pendent d'aprovacio del decret corresponent, que implica una
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actualitzacié tarifaria i I'assentament de les bases per a I'establiment d'un sistema estable de retribucié de

les distribuidores basat, com en els altres paisos, en I'adequada retribucié dels actius.

Fa poc, a I'Argentina, el govern ha aprovat el decret corresponent a |'actualitzacio tarifaria de cara a
I'establiment d'un sistema estable de retribucié de les distribuidores basat, com en altres paisos, en

I'adequada retribucié dels actius. L'esmentat decret esta, no obstant, pendent de desenvolupament.

L'any 2004 es van resoldre favorablement els expedients tarifaris de Compania Distribuidora de Gas do Rio
de Janeiro, S. A. (CEG, S. A.) al Brasil; de Gas Natural, s.A. EsP, Gases de Barrancabermeja, S. A. ESP i Gas
Natural de Oriente, S. A. ESP a Colombia; i Comercializadora de Metrogas, S. A. de C.V. a Mexic. En el
primer semestre de 2005 es van resoldre els expedients tarifaris de CEG Rio, S. A. i de

Gas Natural sps, s.A. al Brasil.

e 113

¢) Regulacio del sector del gas natural a Italia

Des de I'any 2004, el sector del gas a ltalia esta plenament liberalitzat, excepte a Sicilia que es va declarar
zona de desenvolupament emergent, i en la qual es van establir proteccions obrint a la competéncia
nomeés aquells municipis amb més de 10.000 punts de subministrament. A partir del gener de 2006, es
liberalitzaran tots els municipis amb més de 5.000 punts de subministrament. Com a conseqUencia d'aixo
anterior, el gener de 2006, el mercat de gas va quedar liberalitzat a Sicilia per a totes les ciutats amb més
de 5.000 punts de subministrament. Hi ha igualment una separacioé legal obligatoria de |'operador del
sistema de transport, aixi com unes limitacions en els percentatges maxims de proveiment i de

comercialitzacio per afavorir la competencia i I'entrada de nous operadors.

d) Regulacio del sector d'electricitat a Espanya
La base del marc regulador del sector electric espanyol és la Llei 54/1997 de 27 de novembre, del Sector
Electric, que desenvolupa la Directiva Europea 96/92CE (derogada més endavant per la 2003/54/CE) sobre

normes comunes per al Desenvolupament del Mercat Interior d'Electricitat.

Aquesta Llei va reorganitzar el funcionament del sistema eléctric, introduint criteris de competéencia i

iniciant el procés de liberalitzacié.

Els canvis fonamentals de la Llei 54/1997 respecte a |'anterior organitzacié del sector electric espanyol (Llei

d'Ordenacio del Sector Electric - LOSEN - de desembre de 1994) sén els seglents:

- No reserva a I'Estat cap activitat integrant del subministrament, per la qual cosa desapareix I'explotacio

unificada.

- Reconeix el dret a la lliure instal-lacié de plantes generadores i estableix una planificacié indicativa que té

com a objecte facilitar la presa de decisions d'inversié per part de les empreses.

- Crea la figura de la comercialitzacié d'acord amb els principis de Ilibertat de contractacié i eleccié de

subministrador pel client.
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- Basa I'optimitzacié econdmica del sistema de produccié en la lliure competéencia dels agents del mercat,
dins del marc d'un mercat majorista organitzat de produccio6 eléctrica (desenvolupat pel Reial Decret
2019/1997).

- S'estableix la figura de I'Operador de Mercat (OMEL) per a la gestié econdmica del mercat i de |'Operador
del Sistema (REE) per a la seva gesti6 tecnica. Aixi mateix es crea la figura de la Comissié Nacional

d'Energia, com a organ regulador del sector eléctric.

- Considera el transport i la distribucié com a monopolis naturals, pero les xarxes sén posades a disposicio
de subjectes del sistema i consumidors mitjancant lI'accés de tercers a la xarxa. La retribucié d'aquestes

activitats s'assenyala reguladorament i hi ha una planificacié de caracter vinculant.

- Estableix el principi de separacié juridica entre activitats regulades (transport i distribucio) i no regulades

(generacié i comercialitzacio).

- Liberalitza progressivament la comercialitzacié en un termini de 10 anys.

Pel que fa al nou marc economic del sector, establert per la Llei 54/1997, es basa en la recaptacié de les

retribucions establertes per a cada activitat del sistema mitjancant I'aplicacié de la tarifa integral i tarifes de
peatge. Ambdues han d'assegurar la recuperacié de les retribucions de les activitats regulades, han de ser
Uniques i iguals i en tot el territori nacional i diferenciades pel nivell de tensié de subministrament i el nivell

de consum del client.

Ja que cada un dels agents no recapta la seva retribucié reconeguda, cal un procediment de liquidacions
que reassigni els ingressos del sistema. Aquest procediment de liquidacions es va establir amb el Reial
Decret 2017/1997, de 26 de desembre i designa la Comissié Nacional d'Energia com la responsable de

realitzar les liquidacions regulades.

La retribucioé de les activitats regulades del transport i la distribucié s'estableix en el Reial Decret 2819/1998
contempla el reconeixement dels costos d'inversié dels titulars de les instal-lacions en el periode de vida
atil i dels costos d'operacié i manteniment, a més d'una rendibilitat raonable dels recursos invertits. La
retribucio del transport és per instal-lacio fisica, mentre que la retribucié de la distribucié s'actualitza amb

I'increment d'energia.

La retribucié de I'activitat no regulada de generacié és fa amb base als preus del mercat de produccié
eléctrica i al concepte de garantia de poténcia, que és el senyal economic per incentivar la construccié de
noves centrals de generacié en el sistema que assenyala I'Administracié. De manera addicional, es
reconeixen el dret de la generacio a percebre uns ingressos per compensar els anomenats Costos de

Transicio a la Competencia, existents en canviar el sector electric al regim de competéncia.

D'altra banda, la comercialitzacié, com a activitat liberalitzada, té una retribucié pactada lliurement entre

les parts.
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El Reial Decret Llei 6/2000 de Mesures Urgents d'Intensificacié de la Competencia en Mercats de

Béns i Serveis:

- Estableix la total liberalitzacié del subministrament d'energia eléctrica a partir de I'1 de gener de I'any 2003 i

la desaparici¢ de les tarifes d'alta tensio I'1 de gener de 2007.

- Instrumenta noves formes de contractacié dels comercialitzadors (contractes bilaterals amb el regim

especial i amb agents externs), per augmentar la competéncia a través dels comercialitzadors no integrats

en grups empresarials amb unitats de produccié a Espanya.

- Obliga a determinades instal-lacions de produccié en régim especial amb dret a incentiu (aquelles amb una
potencia instal-lada superior a 50 MV, acollits al Reial Decret 2366/1994) per tal que acudeixin al mercat

majorista per abocar-hi els excedents d'energia eléctrica. e 115

- Limita I'increment de la capacitat de produccié dels grups electrics que posseeixen una quota de mercat

superior al 20% (3 anys) 6 al 40% (5 anys).

El Reial Decret 1995/2000, d'1 de desembre, regula les activitats de transport, distribucié, comercialitzacio,
subministrament i els procediments d'autoritzacié d'instal-lacions de produccioé eléctrica, aixi com les

relacions entre les empreses electriques i els consumidors, tant en el mercat regulat com en el liberalitzat i
tant per a contractes d'accés, com de subministrament. Aixi mateix regula el procés de les autoritzacions i

tancament d'instal-lacions i la qualitat de servei del subministrament.

El Reial Decret 1164/2001 sobre les tarifes d'accés a xarxes manté I'estructura binomial de les tarifes, pero
estableix una nova estructura simplificant les tarifes doméstiques i d'Us general i creant una tarifa de tres

periodes per a alta tensid, a més de simplificarles també.

A més, el Govern ha aprovat el Pla Nacional d'Assignacié de Drets d'Emissié 2005-2007 (PNA) que assigna els

drets d'emissié gratuits per a cada instal-lacié, amb la finalitat de complir els compromisos del Protocol de Kioto.

El novembre de 2004, el Ministeri d'IndUstria, Turisme i Comerg va encarregar a un expert independent
I'elaboracié d'un Llibre Blanc sobre la generacié d'electricitat, recentment acabat, i enfocat a oferir un
diagnostic del mercat d'electricitat i incloure propostes de reforma sobre aquells aspectes que consideri que

necessiten una revisié en profunditat.

D'altra banda, el Reial Decret-Llei 5/2005, de I'11 de marg, estableix una serie de mesures urgents per a
I'impuls de la productivitat i per a la millora de la contractacio publica. Les mesures tenen en compte el futur
Mercat Ibéric de I'Electricitat (MIBEL), incorporant el mercat a termini en |'estructura del mercat de
produccié. A més, homogeneitza les condiciones entre mercat lliure i mercat regulat, exigeix avals per
tramitar autoritzacions d'instal-lacions de generacio, racionalitza el desenvolupament de les instal-lacions de
distribucié i obliga a les empreses distribuidores a escampar més informacié dels seus clients per permetre a

les comercialitzadores presentar millors ofertes als seus clients.



116 o

Comptes Anuals. Memoria Informe Anual 2006

\

Anualment es publica un Reial Decret que estableix la tarifa electrica. El Reial Decret 1556/2005, de 23 de
desembre, ha establert la tarifa eléctrica per al 2006 (modificada pels Reials Decrets 47/2006 i 809/2006).
El Reial Decret 1634/2006, de 29 de desembre, ha establert la tarifa eléctrica per al 2007.

El Reial Decret Llei 2/2006, que va entra en vigor en data 1 de marc de 2006, introdueix diferents mesures
per mitigar el deficit del mercat electric de tarifa mitjancant la implementacié d'un mecanisme on
|'electricitat generada i venuda en el mercat regulat per les societats que pertanyen al mateix grup tindran
un preu assenyalat pel Govern en ser equiparats als contractes bilaterals. A més, el preu de |'energia
electrica que percebran els integrants del Mercat Majorista d'Electricitat es minorara en I'import
equivalent al valor dels drets d'emissié de gasos d'efecte hivernacle assignats préviament i gratuita a cada

un dels productors d'energia electrica. Aquesta norma esta pendent de desenvolupament reglamentari.

El Reial Decret Llei 7/2006, que va entrar en vigor el 23 de juny de 2006, introdueix determinades
mesures de caracter urgent en el sector energétic i modifica la Llei 54/1997 del Sector Eléctric i la Llei
34/1998, del Sector d'Hidrocarburs. Pel que fa al sector de I'electricitat, les principals novetats sén la
desaparicié dels costos de transicié a la competéncia “CTC' un nou pla d'incentius al consum de carbd
nacional i incentius al Régim Especial (energies renovables i cogeneracid), en especial pel que fa a

|'eficiencia mitjancant la promocié de la cogeneracio.

Al llarg de 2007 s'espera |'aprovacié de noves normes sobre garantia de poténcia, localitzacio eficient de la
generacié i un nou marc per a la remuneracié del transport. També hi ha pendent d'aprovacié un nou marc

per al Regim Especial.

e) Regulacio del sector d'electricitat a Puerto Rico
El sector eléctric de Puerto Rico esta controlat per I'Autoritat d'Energia Electrica (AEE o PREPA), corporacié publica
integrada verticalment. PREPA es va fundar I'any 1941 como una corporacié publica i instrument de la

Commonwealth de Puerto Rico, com recull I'article 83 de la legislacié de Puerto Rico.

PREPA es va crear amb la missio de conservar i desenvolupar I'agua i la generacié d'electricitat de Puerto
Rico. Actualment, genera el 70% de la demanda del pais, té la totalitat de la transmissié i distribucié electrica i
és una de les majors empreses d'electricitat de servei public als Estats Units. PREPA té amplis poders sota

|'article 83 i s'autoregula en matéria de tarifes i estandards de qualitat de servei.
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Nota 5. Informacio financera per segments

a) Format principal de presentacio d'informacié per segments: segments del negoci
Els segments de negoci de GAS NATURAL sén:

- Distribucié de gas. La distribucioé de gas engloba |'activitat de gas regulada, I'activitat retribuida de

distribucié de gas i subministrament de tarifa, els serveis d'accés de tercers a la xarxa, a més de les

activitats no regulades connexes amb la distribucio.

La distribucié de gas inclou les vendes a clients regulats a Espanya, I'América Llatina i Italia a preus
regulats. Els clients regulats resideixen en paisos on el mercat del gas natural no ha estat liberalitzat, com
és el cas d'America Llatina, o clients que resideixen en paisos on el mercat del gas natural ha estat

liberalitzat perd que han optat per romandre dins del mercat regulat. e 117

- Electricitat. Inclou la generacio d'electricitat mitjancant centrals de cicle combinat, projectes de
cogeneracio i de generacio eolica a Espanya i Puerto Rico i la comercialitzacié d'electricitat a Espanya a

clients del mercat liberalitzat.

- Upstream & Midstream (UP & MID):

Upstream. Inclou I'exploracié de gas i les activitats de produccié i transport de gas des del moment de la

seva extraccié fins a la seva arribada a la planta de liqlefaccio i el procés de liglefaccié.

Midstream. Inclou les activitats de la cadena de valor de Gas Natural Liquat (GNL) des del la seva sortida
dels paisos exportadors (plantes de liglefaccio) fins als punts d'entrada dels mercats finals (plantes de

regasificacio).

Aquestes activitats inclouen el transport de GNL des de la planta de liglefaccié mitjangant transport

maritim, el procés de regasificacié i I'operacié del gasoducte Magrib-Europa.

- Mayoristas y Minoristas (M&M). Inclou la comercialitzacié de gas natural als clients majoristes i minoristes
del mercat liberalitzat espanyol, a més del subministrament de productes i serveis relacionats amb el gas

a Espanya. Aixi mateix, inclouen les vendes de GNL a majoristes fora d'Espanya.
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Els resultats per segments per als exercicis de referéncia sén els seglients:

Ajustaments
de conso-
Distribucié de gas Electricitat M&M UP&MID Altres lidacio Total
America
2006 Espanya Llatina Italia Total Espanya P Rico Total
INXN segments (*) 2.154 1.557 164 3.875 1.348 159  1.507 6.346 285 146 (1.811)  10.348
INXN entre segments (*) (541) - (38)  (579) (66) - (66) (881) (163) (122) 1.811 -
INXN consolitat (*) 1.613 1.557 126 3.296 1.282 159 1441 5.465 122 24 - 10.348
Ebitda (¥) 812 386 30 1.228 259 63 322 220 181 (39) - 1.912
Dotacié a la amortitzacié (273) (91) (28) (392 (77) (18) (95) (7) (47) (51) B (692)
118 @ Dotacio a provisions (12) (24) (2) (38) (3) - (3) (16) - - - (57)
Benefici d'explotacio 527 271 - 798 179 45 224 197 134 (90) - 1.263
Resultats financer net - - - - - - - - - - - (267)
Participacié en el resultat
de les associades 4 - - 4 1 - 1 - - - - 5
Resultats alienacio
associades i altres inversions - - - - - - - - - - - 230
Beneficis abans
d'impostos i minoritaris - - - - - - - - - - - 1.231
Impost de societats - - - - - - - - - - - (302)
Benefici de |'exercici - - - - - - - - - - - 929
Ajustaments
de conso-
Distribucio de gas Electricitat M&M UP&MID Altres lidacio Total
Ameérica
2005 Espanya Llatina Italia Total Espanya P Rico Total
INXN segments (*) 1.993 1.420 124 3.537 926 133 1.059 5.774 262 135 (2.240) 8527
INXN entre segments (*) (509) - - (509) (304) - (304) (1.166) (157) (104)  2.240 -
INXN consolitat (*) 1.484 1.420 124 3.028 622 133 755 4.608 105 31 - 8.527
Ebitda (¥) 778 317 27 1122 90 62 152 61 176 8 - 1.519
Dotaci¢ a la amortizacié (256) (78) (21)  (355) (44) (16) (60) (5) (48) (51) - (519)
Dotaci6 a provisions (5) (10) - (15) (1) (2) (3) (10) - (3) - (31)
Benefici d'explotacio 517 229 6 752 45 44 89 46 128 (46) - 969
Resultats financer net - - - - - - - - - - - (221)

Participacié en el resultat

de les associades 3 - - 3 1 - 1 - - 30 - 34
Resultats alienacié

associades i altres inversions - - - - - - - - - - - 286
Beneficis abans

d'impostos i minoritaris - - - - - - - - - - - 1.068
Impost de societats - - - - - - - - - - - (241)
Benefici de I'exercici - - - - - - - - B R - 827

(*) INXN correspon a I'import net de la xifra de negocis. L'Ebitda es calcula com el Benefici d'explotacié més la dotacié a I'amortitzacié i la dotacié de provisions operatives.



Comptes Anuals. Memoria Informe Anual 2006

Els actius, passius i inversions materials i intangibles per segments sén els seglients:

Inversions Inversio/
metode de la combinacions
Actius participacio Passius de negoci
El 31.12.06
Distribucio de gas 6.607 27 (1.412) 600
Electricitat 2.532 7 (390) 315
Upstream & Midstream 960 - (78) 163
Maijorista i Minorista 1.700 - (1.033) 14
Altres 433 - (425) 70
Total 12.232 34 (3.338) 1.162
El 31.12.05
e 119
Distribucio de gas 7139 25 (1.795) 619
Electricitat 2.352 7 (237) 796
Upstream & Midstream 552 - (33) 27
Majorista i Minorista 2.006 - (1.086) 16
Altres 236 - (88) 75
Total 12.285 32 (3.239) 1.533

Els actius per segments consisteixen principalment en immobilitzat materials, actius intangibles,
existéncies, derivats designats com a cobertura de transaccions comercials futures, clients, deutors i
efectiu i altres mitjans liquids equivalents. Exclouen els saldos deutors amb I'Hisenda Publica, els actius
financers i els derivats per a negociacié o cobertura de préstecs. Els actius no considerats assoleixen els
1.089 milions d'euros el 31 de desembre de 2006 i a 1.395 milions d'euros el 31 de desembre de 2005.

Els passius per segments consisteixen en passius d'explotacié (incloent-hi derivats designats com a
operacions de cobertura per a transaccions futures). Exclouen conceptes tals com Hisenda Publica
creditora, deute financer i els derivats de cobertura corresponents. Els passius no considerats assoleixen

els 4.021 milions d'euros el desembre de 2006 i els 4.707 milions d'euros el desembre de 2005.

La inversio inclou I'immobilitzat material (vegeu nota 6) i els actiu intangibles (vegeu nota 7).
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b) Format secundari de presentacio d'informacio per segments: segments geografics

El domicili de GAS NATURAL, on resideix I'operativa principal, esta situat a Espanya. Les arees d'operacions

abasten principalment la resta d'Europa (Italia i Franga), América Llatina, Puerto Rico, els EEUU i el Magrib.

L'import net de la xifra de negoci de GAS NATURAL assignat segons el pais de destinacié es detalla al

‘l quadre seglent:

2006 2005

Espanya 7.566 6.002

Resta d'Europa 466 419

America Llatina 1.557 1.420

Puerto Rico 159 133

120 ® EE.UU. 600 553
Total 10.348 8.527

Els actius de GAS NATURAL, que inclouen els actius d'explotacié segons la descripcié anterior i les

inversions comptabilitzades aplicant el métode de la participacié assignats, segons la seva ubicacid sén els

seglents:

El 31.12.06 El 31.12.05
Espanya 8.794 8.623
Resta d'Europa 526 676
America Llatina 2.093 2.151
Puerto Rico 259 315
Magrib 594 552
Total 12.266 12.317

Les inversions en actius materials i altres actius intangibles de GAS NATURAL assignats segons la ubicacio

dels actius son:

El 31.12.06 El 31.12.05
Espanya 812 913
Resta d'Europa 72 68
Ameérica Llatina 120 197
Puerto Rico 8 4
Magrib 102 6

Total 1.114 1.188
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Nota 6. Immobilitzat material

El moviment durant els exercicis 2006 i 2005 en els diferents comptes d'immobilitzat material i de les

corresponents amortitzacions acumulades i provisions ha estat el seglent:

Vaixells en
regim Plantes de Parcs de  Exploracio i
Terrenys i d'arrendament Instal-lacions cicles  generacio desenvolu- Altre Immobilitzat

construccions financer degas combinats eolica pament Immobil. encurs  Total
L'1.1. 05
Cost brut 194 352 6.921 567 36 - an 831 9.312
Fons d'amortitzacio (68) (15) (2.439) (81) (4) - (184) - (2.791)
Valor net comptable 126 337 4.482 486 32 - 227 831 6.521

e 121

Valor net comptable 1'1.1.05 126 337 4.482 436 32 - 227 831 6.521
Diferéncies de conversié 5 - 175 20 - - 17 28 245
Combinacions de negoci
(Nota 31) - - - - 147 - - 23 170
Inversié 7 - 483 17 5 - 40 573 1125
Desinversio (1) - (5) - (1) - (5) (1) (13)
Dotaci6 a I'amortitzacio 6) (12) (326) (39) 8) - (35) - (426)
Reclassificacions i altres 3 - 90 384 7 - (5) (550) (71)
Valor net comptable el 31.12.05 134 325 4.899 868 182 - 239 904 7551
El 31.12.05
Cost brut 214 352 7712 988 218 - 462 904 10.850
Fons d'amortitzacio (80) (27) (2.813) (120) (36) - (223) - (3.299)
Valor net comptable 134 325 4.899 868 182 - 239 904 7551
Valor net comptable 1'1.1.06 134 325 4.899 868 182 - 239 904 7551
Diferencies de conversio (3) - (91) (15) - (3) 9 (5)  (126)
Combinacions de negoci (Nota 31) 2 - - - - 46 - - 48
Inversio 9 - 485 21 16 31 30 465  1.057
Desinversio (2) - (1) - - - - - 3)
Dotaci6 a I'amortitzacio (3) (12) (362) (63) (17) (3) (33) - (493)
Reclassificacions i altres 21 - 124 511 144 8 5 (741) 72
Valor net comptable el 31.12.06 158 313 5.054 1.322 325 79 232 623 8.106
El 31.12.06
Cost brut 220 3562 8.164 1.492 379 116 486 623 11.832
Fons d'amortitzacio (62) (39) (3.110) (170) (54) (37) (254) - (3.726)
Valor net comptable 158 313 5.054 1.322 325 79 232 623 8.106

Els vaixells criogenics per al transport de gas natural liquat van ser adquirits en virtut de contractes d'arrendament

financer (veure Nota 17).
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Al febrer de 2006, s'ha iniciat I'operacié comercial de la planta de cicle combinat de Cartagena (Murcia).

En exploracié i desenvolupament s'inclou el 31 de desembre de 2006 el valor net comptable d'Inversions

en zones amb reserves per 44 milions d'euros i Costos d'exploracié per 35 milions d'euros.

Els interessos intercalaris activats en |'exercici acabat el 31 de desembre de 2006 en projectes
d'immobilitzat durant la seva construccié assoleixen els 18 milions d'euros (23 milions d'euros el 31 de
desembre de 2005). Els interessos intercalaris en |'exercici 2006 representen el 74% del total dels costos

financers per endeutament net (10,8% per a I'exercici corresponent al 31 de desembre de 2005).

L'immobilitzat en curs el 31 de desembre de 2006 inclou inversions realitzades en plantes de cicle
combinat a Plana del Vent (Tarragona), que assoleix els 374 milions d'euros (189 milions d'euros el 31 de
desembre de 2005), la posada en marxa s'estima per al primer semestre de 2007 i a Malaga, que
assoleixen els 46 milions d'euros (3 milions d'euros el 31 de desembre de 2005), la posada en marxa de la
qual es preveu per al segon semestre de 2008, aixi com les inversions realitzades a la planta de liglefaccio

a Algeria a través de la societat participada en un 32% EI Andalus LNG, SPA.

GAS NATURAL manté el 31 de desembre de 2006 compromisos d'inversié per 181 milions d'euros,

basicament per la construccié de plantes de generacié electrica per cicles combinats.

Aixi mateix, hi ha dos vaixells criogénics per al transport de gas amb una capacitat de 138.000 m3 cada un
que actualment estan en construccié i que estaran en régim d'arrendament financer conjuntament amb
Repsol YPF, S. A.. S'estima que aquests nous vaixells estaran operatius en el mes de desembre de

2007 i 2009

Es politica de GAS NATURAL contractar totes les polisses d'assegurances que es creguin necessaries per

donar cobertura als possibles riscos que poguessin afectar els elements d'immobilitzat material.
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Nota 7. Actius intangibles

El moviment produit en els exercicis 2006 i 2005 en els actius intangibles és el seglent:

Concessions

i altres Altre
drets Aplicacions immobilitzat Fons de

d'as  informatiques immaterial Subtotal comerg Total
L'1.1.05
Cost brut 961 256 110 1.327 334 1.661
Fons d'amortitzacid (214) (156) (3) (373) - (373)
Valor net comptable 747 100 107 954 334 1.288

e 123

Valor net comptable 1'1.0.05 747 100 107 954 334 1.288
Diferencies de conversio 137 2 - 139 30 169
Combinacions de negoci i altres (Nota 31) 68 - 176 244 95 339
Inversio 2 46 15 63 - 63
Desinversio - - 1 1 - 1
Dotaci¢ a I'amortitzacio (51) (36) (6) (93) - (93)
Reclassificacions i altres 40 6 - 46 (3) 43
Valor net comptable el 31.12.05 943 118 293 1.354 456 1.810
El 31.12.05
Cost brut 1.244 31 301 1.856 456 2.312
Fons d'amortitzacio (301) (193) (8) (502) - (502)
Valor net comptable 943 18 293 1.354 456 1.810
Valor net comptable 1'1.0.06 943 118 293 1.354 456 1.810
Diferencies de conversio (53) (1) - (54) (20) (74)
Combinacions de negoci (Nota 31) - - - - 2 2
Inversid 3 49 5 57 - 57
Desinversio - (1) - (1) - (1)
Dotacio a I'amortitzacio (52) (38) 9) (99) - (99)
Reclassificacions i altres - (1) (68) (69) 3 (66)
Valor net comptable el 31.12.06 841 126 221 1.188 441 1.629
El 31.12.06
Cost brut 1.164 355 241 1.760 441 2.201
Fons d'amortitzacié (323) (229) (20) (572) - (572)

Valor net comptable 841 126 221 1.188 441 1.629
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A l'epigraf de Concessions i altres drets d'Us s'inclou:

- El dret d'Us del gasoducte Magrib-Europa que assoleix els 431 milions d'euros el 31 de desembre de 2006
(510 milions d'euros el 31 de desembre de 2005). Aquest dret acabara I'any 2021 i podra

ser renovat.

- Concessio de distribucio de gas a I'area metropolitana de Rio de Janeiro que assoleix els 208 milions
d'euros el 31 de desembre de 2006 (220 milions d'euros el 31 de desembre de 2005). La concessid

acabara I'any 2027 i podra ser renovada.

- Concessié de distribucio de gas al sud de I'estat de Sdo Paulo que assoleix els 157 milions d'euros el 31
de desembre de 2006 (167 milions d'euros el 31 de desembre de 2005). La concessié acabara I'any 2030 i

podra ser renovada.

L'epigraf Altre immobilitzat immaterial inclou principalment projectes de desenvolupament per a parcs de
generacio eolica nous i assoleix els 96 milions d'euros el 31 de desembre de 2006 ( 176 milions d'euros el
31 de desembre de 2005). La variacié respecte a |I'exercici anterior obeeix a la reclassificacié a

I'immobilitzat material dels parcs que han entrat en funcionament.

El fons de comerc s'assigna a les Unitats generadores d'efectiu (UGE) de GAS NATURAL identificades
segons el pais d'explotacio i el segment comercial de negoci. Es presenta tot seguit un resum per

segments de I'assignacié del fons de comerc.

El 31.12.06 El 31.12.05
Distribucié Distribucié

de gas  Electricitat UP&MID Total de gas  Electricitat Total

Espanya - 118 2 120 - 18 118
Italia 135 - - 135 135 - 135
Puerto Rico - 129 - 129 - 143 143
Meéxic 33 - - 33 38 - 38
Brasil 24 - - 24 22 - 22
192 247 2 441 195 261 456

Les proves de deteriorament s'han realitzat el 31 de desembre de 2006 i 2005. De I'analisi del
deteriorament del fons de comerg realitzat no es va deduir que fos probable que sorgis cap deteriorament

en un periode futur.
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Nota 8. Inversions comptabilitzades aplicant el méetode de la participacio

El moviment en els exercicis 2006 i 2005 de les inversions comptabilitzades aplicant el metode de la

participacié és el seglent:

L'1.1.05 297
Combinacions de negocis (Nota 31) 4
Desinversions (114)
Participacio en el resultat de I'exercici 34
Dividends rebuts (16)
Reclassificacions (Nota 9) (174)
Altres 1

El 31.12.05 32

e 125

Participacio en el resultat de I'exercici 5
Dividends rebuts (1
Reclassificacions (Nota 9) (3)
Altres 1

El 31.12.06 34

Les desinversions en |'exercici 2005 inclouen la venda d'accions d'Enagés, S. A. del 10,58% el 30 de
desembre de 2005. Conseqliencia d'aquestes desinversions en data 1 d'octubre 2005 es deixa d'aplicar el
meétode de la participacié a la inversio en el capital d'Enagés, S. A., reclassificant aquesta participacié a

actius financers disponibles per a la venda.

Conseqiiéncia de I'acord de venda de la participacié del 10% en el capital de Gas Natural de Alava, S. A. en
data 1 de setembre de 2006 es deixa d'aplicar el metode de la participacié a la inversié en aquesta societat,

reclassificant aquesta participacié a actius financers disponibles per a la venda.
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‘ El desglossament de les associades tenint en compte actiu, passiu i ingressos de les societats i la

participacio en el resultat de les associades per a GAS NATURAL és el seglent:

t Pais Actiu Passiu % participacio
El 31.12.05
Torre Marenostrum, S.L. Espanya 72 52 45,0
Kromschroeder, S.A. Espanya 18 7 42,5
Gas Aragon, S.A. Espanya 127 104 35,0
Enervent, S.A. Espanya 28 24 26,0
Burgalesa Eolica, S.A. Espanya 1 9 24,2
Sistemas Energéticos La Muela, S.A. Espanya 13 5 20,0
Sistemas Energéticos Mas Garullo, S.A. Espanya 13 8 18,0
Gas Natural de Alava, S.A. Espanya 33 9 10,0
126 o El 31.12.06
Torre Marenostrum, S.L. Espanya 78 58 45,0
Kromschroeder, S.A. Espanya 18 6 42,5
Gas Aragon, S.A. Espanya 17 86 35,0
Enervent, S.A. Espanya 26 22 26,0
Burgalesa Edlica, S.A. Espanya 10 9 24,2
Sistemas Energéticos La Muela, S.A. Espanya 1 4 20,0
Sistemas Energéticos Mas Garullo, S.A. Espanya 12 8 18,0
Pais Actiu Passiu % participacio
El 31.12.05
Torre Marenostrum, S.L. Espanya - - 45,0
Kromschroeder, S.A. Espanya 22 - 42,5
Gas Aragon, S.A. Espanya 66 3 35,0
Enervent, S.A Espanya 7 1 26,0
Burgalesa Edlica, S.A. Espanya 2 - 24,2
Sistemas Energéticos La Muela, S.A. Espanya 5 - 20,0
Sistemas Energéticos Mas Garullo, S.A. Espanya 4 - 18,0
Gas Natural de Alava, S.A. Espanya 25 - 10,0
Enagés, S.A. (1) Espanya 484 30 -
El 31.12.06
Torre Marenostrum, S.L. Espanya 4 - 45,0
Kromschroeder, S.A. Espanya 23 1 42,5
Gas Aragon, S.A. Espanya 70 9 35,0
Enervent, S.A Espanya 5 2 26,0
Burgalesa Edlica, S.A. Espanya 2 - 24,2
Sistemas Energéticos La Muela, S.A. Espanya 4 2 20,0
Sistemas Energéticos Mas Garullo, S.A. Espanya 3 2 18,0
Gas Natural de Alava, S.A. () Espanya 21 - 10,0

(') Els compte de resultats inclou en la linia de Participacio en el resultat de les associades el benefici de Enagas, S. A. fins al 30 de setembre de 2005.
(%) El compte de resultats inclou en la linia de Participacié en el resultat de les associades el benefici Gas Natural de Alava, S. A. fins al 30 d'agost de 2006.
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El 31 de desembre de 2006 cap de les companyies associades cotitza a Borsa.

Sistemas Energeticos Mas Garullo, S. A. ha estat consolidada aplicant el métode de la participacié malgrat
que el percentatge de participacié 31 de desembre de 2006 es situi per sota del 20% ja que GAS NATURAL
té una representacio significativa en la gesti¢ d'aquestes societats.

Nota 9. Actius financers disponibles per a la venda

El moviment en els exercicis 2006 i 2005 dels actius financers disponibles per a la venda és el seglient:

L'1.1.05 150
Augments 5
Desinversions (104)
Combinacions de negoci (Nota 3) 2
Diferéncies de conversio 3
Reclassificacions (Nota 8) 174
Ajustament a valor raonable 410
El 31.12.04 640
Augments 1

Desinversions (319)
Diferencies de conversié (2)
Reclassificacions (Nota 8) 3
Ajustament a valor raonable 46
Altres (1)
El 31.12.06 368

En actius financers disponibles per a la venda inclouen els actius seglients:

El 31.12.06

Participacions cotitzades 210
Participacions no cotitzades 132
Fons d'inversio (Nota 19) 26
368

A partir de I'1 d'octubre de 2005, Enagés, S. A. es considera a Actius financers disponibles per a la venda
desinversions per un import de 102 milions d'euros, que van generar un benefici net de 60 milions d'euros
reduint les reserves d'ajustaments per valoracio. Durant I'exercici 2006 s'han produit desinversions pel
7.79% en la participaci6 en el capital d'Enagas, S. A. per 310 milions d'euros, que han generat un

benefici net de 194 milions d'euros, reduint les reserves d'ajustaments per valoracio.

Segons el valor de cotitzacio d'Enagés, S. A. el 31 de desembre de 2006 de 17,62 euros per acci6 (15,82
euros per accié el 31 de desembre de 2005) la valoracié de la participacid assoleix els 210 milions d'euros
(483 milions d'euros el 31 de desembre de 2005).

® 127
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D'acord amb allo que disposa la Disposicio Addicional Vigesima de la Llei 34/98 de 7 d'octubre, del Sector
d'Hidrocarburs modificada per la Llei 62/2003 de 30 de desembre, de mesures fiscals, administratives i
d'ordre social, cap persona fisica i juridica podra participar directament o indirecta en |'accionariat d'Enagés,

S. A. en una proporcié superior al 5% del capital social o dels drets de vot de I'entitat.

El 31 de desembre de 2006 la participacié de GAS NATURAL a Enagés, S. A. era del 5% (12,79% el 31 de
desembre de 2005).

Durant I'exercici s'ha procedit a la venda de la participacié del 10% en el capital de Gas Natural de Alava, S. A.
per 9 milions d'euros, que han generat un benefici net de 6 milions d'euros, reduint les reserves

d'ajustaments per valoracio.

Recollim en aquest epigraf la participacio del 9,38% en el capital del Naturgas Energia Grupo, S. A.

Les inversions disponibles per a la venda corresponents a valors no cotitzats per als quals no s'ha pogut
assenyalar el valor raonable es valoren al cost.. No obstant, en base a la informacié publica disponible
(darrers comptes anuals) d'aquests valors no cotitzats, no hi ha indicis de deteriorament sobre

aquests actius.
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Nota 10. Instruments financers derivats

El detall dels instruments financers derivats per categories i venciments és el seglent:

El 31.12.06 EL 31.12.05
Actiu Passiu Actiu Passiu
Instruments financers derivats no cobertura 1 - 1 -
Tipus d'interes 1 - 1 -
Instruments financers derivats de cobertura 19 82 17 81
Cobertura valor raonable
Tipus d'interés i tipus de canvi - 68 3 55
Cobertura fluxos de caixa e 129
Tipus d'interes 19 12 3 26
Tipus de canvi - - 1 -
Altres (preu primera materia) - 2 - -
Instruments financers derivats no corrents 20 82 18 81
Instruments financers derivats de cobertura 10 46 2 19
Cobertura fluxos de caixa
Tipus d'interes - 1 - -
Tipus de canvi - 18 - 1
Altres (preu primera matéria) 10 27 2 18
Instruments financers derivats corrents 10 46 2 19
Total 30 128 20 100

El detall dels instruments financers derivats el 31 de desembre de 2006 és el seglent:

a) Operacions de cobertura de preus de la primera mateéria:

El 31 de desembre de 2006 s'havia contractat una cobertura de preus de gas natural denominats en dolar
USA per un import agregat de 40 milions de dolars amb un valor raonable negatiu de 15 milions d'euros.
Aixi mateix hi ha posicions de cobertura de preus de gas natural denominades en euros per 65 milions
d'euros amb un valor raonable negatiu de 4 milions d'euros. També hi ha cobertures de les compres de gas

per als clients industrials i comercials de Méxic per un import de 55 milions de dolars USA.

b) Operacions de cobertura sobre tipus d'interés:

Les taules seglents proporcionen informacié sobre els derivats de cobertura existents el 31 de desembre
de 2006 i inclouen contractes de permutes de tipus d'interes i opcions sobre tipus d'interes. Per a les
permutes les taules mostren els imports nocionals i els tipus d'interés ponderats que en resulten segons el

venciment previst. Els imports nocionals sén aplicats per calcular els pagaments contractuals a intercanviar
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segons els contractes. Es descriuen les operacions desglossades per les monedes aplicables, |I'mport
equivalent en euros al corresponent tipus d'interes format pel tipus de referéncia i el diferencial mitja

ponderat. Els fluxos d'efectiu dels instruments estan denominats en la moneda indicada.

Venciment previst

Contractes de permuta 2012 Valor
de tipus d'interés Total 2007 2008 2009 2010 2011  segiients raonable
Variable a Variable (en milions, excepte percentatges)
Import Nocional (EUR) 120 120 - - - - - 1
Tipus mitja de pagament (EUR) Euribor

- 6m-0,10% - - - - - -
Tipus mitja de cobrament (EUR) Euribor

- 6m+0,375% - - - - - -

Variable a Fix

Import Nocional (EUR) 621 2 1 1 2 601 14 17
Tipus mitja de pagament (EUR) - 3,83% 3,21% 3.21% 321% 3,40% 3,24% -
Tipus mitja de cobrament (EUR) - Euribor 6m Euribor 6m  Euribor 6m  Euribor 6m  Euribor 6m  Euribor 6m -
Import Nocional (MXN) 3.000 2.000 1.000 - - - - -
Tipus mitja de pagament (MXN) - 775% 9,99% - - - - (2)
Tipus mitja de cobrament (MXN) - TIE 28 dies  TIIE 28 dies - - - - -
Import Nocional (USD) 189 N 13 13 52 13 87 (10)
Tipus mitja de pagament (USD) - 6,38% 6,38% 6,38% 6,38% 6,38% 6,38% -
Tipus mitja de cobrament (USD) - Libor 3m Libor 3m Libor 3m Libor 3m Libor 3m Libor 3m -
Import Nocional (EUR) 6 4 - - - 2 - -
Tipus mitja de pagament (EUR) Fix creixent/ Fix creixente/
- Euribor 3m - - - Libor 6m - -
Tipus mitja de cobrament (EUR) Euribor 3m - - - Euribor 3m - -
Import Nocional (EUR) 200 - - 200 - - - 1
Tipus mitja de pagament (EUR) - - - 3,67% - - - -
Tipus mitja de cobrament (EUR) - - - Euribor 3m - - - -
Import Nocional (ARS) 13 - 13 - - - - (1)
Tipus mitja de pagament (ARS) - - 11,4% - - - - -
Tipus mitja de cobrament (ARS) - - CER - - - - -
Venciment previst
2012 Valor
Opcions sobre tipus d'interés Total 2007 2008 2009 2010 2011 segients raonable
(en milions, excepte percentatges)
Collar
Import Nocional (EUR) 45 5 5 15 5 2 13 -
CAP de compra (EUR) - 5,01% 5,01% 5,18% 4,72% 4,93% 4,99% -
FLOOR de venda (EUR) - 3,11% 3.1% 3,41% 2,81% 2,85% 2,90% -

Collar amb barreres

Import Nocional (EUR) 4 - 1 - - - 3 -
CAP de compra (EUR) - 4,74% 4,74% 4,74% 4,74% 4,74% 4,74% -
FLOOR de venda (EUR) - Knock-in Knock-in Knock-in Knock-in Knock-in Knock-in -
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c) Operacions de cobertura sobre tipus de canvi:
Tot seguit es desglossen les permutes financeres de pagaments en diferents divises i amb diferents tipus

d'interés que hi havia contractades el 31 de desembre de 2006:

Venciment previst

Permutes financeres de pagaments

en diferents divises i amb 20121 Valor
diferent tipus d'interes Total 2007 2008 2009 2010 2011 segiients raonable
Variable a Variable (en milions, excepte percentatges)
Import Nocional (BRL) 99 18 81 - - - - (21)
Tipus mitja de pagament (BRL) - 103% CDI 103% CDI - - - - -
Tipus mitja de cobrament (USD) - Libor +2,65% Libor +2,65% - - - - -
Variable a Fix e 131
Import Nocional (BRL) 197 74 63 58 1 1 - (46)
Tipus mitja de pagament (BRL) - 113% CDI 113% CDI 112% CDI 129% CDI 129% CDI - -
Tipus mitja de cobrament (USD) - US+694% US +748% US +761% US +10,59% US +10,59% - -
Import Nocional (BRL) 25 15 10 - - - - (1)
Tipus mitja de pagament (BRL) - CDI+1,70% CDI +1,70% - - - - -
Tipus mitja de cobrament (USD) - US+6,29% US +6,00% - - - - -
Import Nocional (USD) 58 - - 58 - - - -
Tipus mitja de pagament (ARS) - - - 14,3% - - - -
Tipus mitja de cobrament (USD) - - - Libor 6m - - - -

Venciment previst

2012 Valor
Contractes a termini de divises  Total 2007 2008 2009 2010 2011 segiients raonable

(en milions, excepte percentatges)

Import Nocional (USD) 1.127 1.127 - - - - - (18)
Tipus mitja de canvi (EUR/USD) - 1,29 - - - - _ _
Import Nocional (BRL) 19 19 - - - R - R
Tipus mitja de canvi (EUR/BRL) - 3,00 - - - - - R

El detall dels instruments financers derivats el 31 de desembre de 2005 és el seglient:

a) Operacions de cobertura de preus de la primera matéria:

El 31 de desembre de 2005 s'havia contractat una cobertura de preus de gas natural denominats en dolars
USA per un import agregat de 233 milions de dolars per un valor raonable negatiu de 15 milions d'euros.
Aixi mateix hi ha posicions de cobertura de preus de gas natural denominats en euros amb venciment

esglaonat fins al febrer de 2007 per un valor de 7 milions d'euros.

De manera addicional el 31 de desembre de 2005 es mantenen posicions de cobertura de preus
d'electricitat per valor de 35 milions d'euros, amb venciment esglaonat durant I'any 2006 i que presenten

un valor raonable negatiu d'1 milié d'euros.
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b) Operacions de cobertura sobre tipus d'interés:

Les taules seglients proporcionen informacié sobre els derivats de cobertura existents el 31 de desembre
de 2005 i inclouen contractes de permutes de tipus d'interes, contractes a termini sobre tipus d'interes i
opcions sobre tipus d'interes. Per a les permutes i contractes a termini, les taules mostren els imports

nocionals i els tipus d'interes ponderats que en resulten segons el venciment previst. Els imports nocionals

son aplicats per calcular els pagaments contractuals a intercanviar segons els contractes.
Es descriuen les operacions desglossades per les monedes aplicables, I'import equivalent en euros al
corresponent tipus d'interés format pel tipus de referencia i el diferencial mitja ponderat. Els fluxos

d'efectiu dels instruments estan denominats en la moneda indicada.

Venciment previst

Contractes de permuta 20111 Valor
132 @ de tipus d'interes Total 2006 2007 2008 2009 2010 seglients raonable
Variable a Variable (en milions, excepte percentatges)
Import Nocional (EUR) 120 - 120 - - - - 1
Tipus mitja de pagament (EUR) Euribor
- - 6m-0,10% - - - - -
Tipus mitja de cobrament (EUR) Euribor
- - 6m+0,38% - - - - -

Variable a Fix

Import Nocional (EUR) 469 2 2 1 1 1 462 (7)
Tipus mitja de pagament (EUR) - 3,90% 3.81% 3,01% 3,01% 3,01% 3,46% -
Tipus mitja de cobrament (EUR) - Euribor 6m  Euribor 6m  Euribor 6m  Euribor 6m  Euribor 6m Euribor 6m -
Import Nocional (MXN) 2.000 1.000 - 1.000 - - - 3)
Tipus mitja de pagament (MXN) - 9,81% - 9,99% - - - -
Tipus mitja de cobrament (MXN) - TIIE 28 dias - TIIE 28 dias - - - -
Import Nocional (USD) 198 9 M 13 13 52 100 (15)
Tipus mitja de pagament (USD) - 6,383% 6,383% 6,383% 6,383% 6,383% 6,383% -
Tipus mitja de cobrament (USD) - Libor 3m Libor 3m Libor 3m Libor 3m Libor 3m Libor 3m -
Import Nocional (EUR) 8 2 4 - - - 2 -
Tipus mitja de pagament (EUR) Fix/ Euribor Fix
3m creciente/ Fix creciente

- Euribor 3m - - - /Libor 6m -

Tipus mitja de cobrament (EUR) - Euribor 3m  Euribor 3m - - - Euribor 3m -

Venciment previst

20111 Valor
Opcid sobre de tipus d'interées Total 2006 2007 2008 2009 2010 segiients raonable

(en milions, excepte percentatges)

Collar amb barreres

Import Nocional (EUR) 50 5 4 5 15 5 16 (1)
CAP de compra (EUR) - 5,00% 5,01% 5,01% 5,18% 4,72% 5,00% -
FLOOR de venda (EUR) - 3,10% 3,11 % 3,11 % 3,41% 2,81% 2,91% -

Collar amb barreras

Import Nocional (EUR) 4 - - - B R 4 _
CAP de compra (EUR) - - - - - - 5,00% -
FLOOR de venda (EUR) - - - - - - Knock in -




Comptes Anuals. Memoria

Informe Anual 2006

c) Operacions de cobertura sobre tipus de canvi:

Tot seguit es desglossen les permutes financeres de pagaments en diferents divises i amb diferents tipus

d'interés que hi havia contractades el 31 de desembre de 2005:

Venciment previst

Permutes financeres de pagaments

en diferents divises i amb 2011 Valor
diferent tipus d'interes Total 2006 2007 2008 2009 2010 segiients raonable
Variable a Variable (en milions, excepte percentatges)
Import Nocional (EUR) 127 127 - - - - - 3
Tipus mitja de pagament (EUR) Euribor 3m
- +0.33% - - - - - -
Tipus mitja de cobrament (USD) Libor 3m
- +0.30% B - - B = -
Import Nocional (BRL) 17 18 18 81 - - - (18)
Tipus mitja de pagament (BRL) - 111,5%CDI 103,0%CDI  103,0%CDI - - - -
Tipus mitja de cobrament (USD) - LIBOR2,65% LIBOR2,65% LIBOR2,65% - - - -
Variable a Fix
Import Nocional (BRL) 213 35 63 59 56 - - (37)
Tipus mitja de pagament (BRL) - 110,3% CDI 111,6%CDlI  111,6%CDI 111,6% CDI - - -
Tipus mitja de cobrament (USD) - 5,38% 7.3% 73% 73% - - -
Import Nocional (BRL) 8 8 - - - - - -
Tipus mitja de pagament (BRL) 2,25%
- CDI - - - - - -
Tipus mitja de cobrament (USD) - 1,00% - - - - - -
Import Nocional (USD) 58 - - - 58 - - 3
Tipus mitja de pagament (ARS) - - - - 14.30% - - -
Tipus mitja de cobrament (USD) - - - - Libor 6m - - -
Venciment previst
Contractes a 2011 Valor
terminis de divises Total 2006 2007 2008 2009 2010 seglients raonable
(en milions, excepte tipus de canvi)
Import Nocional (USD) 1.296 1. 296 - - - - - 10
Tipus mitja de canvi (EUR/USD) - 1.2 - - - - - -
Import Nocional (BRL) 25 25 - - - - - -
Tipus mitja de canvi (EUR/BRL) - 3,07 - - - - - -
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Nota 11. Altres actius financers

|

La composicié d'aquest epigraf el 31 de desembre de 2006 i 2005 es mostra tot seguit:
L El 31.12.06 El 31.12.05
Credits comercials 78 120
Altres crédits 7 14
Fiances i diposits 53 60
Altres actius financers no corrents 138 194
Credits comercials 89 95
Altres 6 28
134 Altres actius financers corrents 95 123

°

Total altres actius financers 233 317

El desglossament per venciments el desembre de 2006 i 2005 és el seglient:

Venciments El 31.12.06 El 31.12.05
Abans d'1 any 95 123
Entre 1 any i 5 anys 83 109
Més de 5 anys 55 85
Total altres actius financers 233 317

Els tipus d'interes corresponents (75% entre 1 a 5 anys) s'ajusten als tipus d'interes del mercat per a
préstecs d'aquesta mena i durada. Per tant, la diferencia entre el seu valor raonable i el seu valor comptable

no es materialment diferent.

Altres actius financers no corrents
Els credits comercials inclouen, principalment, credits per la venda d'instal-lacions de calefaccié i gas

finangades a llarg termini.

Altres actius financers corrents

En altres actius financers corrents s'inclouen principalment les instal-lacions de calefaccié i gas financades
a curt termini, aixi com 10 milions de dolars americans a percebre de Repsol YPF, S. A. a canvi de
|'atorgament d'un dret preferent per a determinats subministraments de gas al Brasil el 31 de desembre de

2005 que s'ha cancel-lat I'any 2006
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Nota 12. Existéncies

El desglossament de les existencies és el seglent:

El 31.12.06 El 31.12.05
Materials i altres existéncies 60 39
Gas natural i gas natural liquat 380 417
Total 440 456

Les existencies de gas natural basicament inclouen les existéncies de gas en els emmagatzematges

subterranis, en plantes i en gasoductes.

Nota 13. Deutors comercials i altres comptes a cobrar

La composicié d'aquest epigraf és la seglient:

El 31.12.06 El 31.12.05
Clients 1.969 2.214
Comptes a cobrar d'empreses vinculades (') 80 63
Provisié per depreciacié de deutors (153) (129)
Deutors comercials 1.896 2.148
Altres deutors 93 135
Administracions publiques 116 104
Ajustaments per periodificacio 25 72
Total 2.130 2.459
(') Grupo Repsol YPF
El moviment de la provisié per depreciacié de deutors és el seglent:
L'1.1.05 (106)
Dotacié neta de I'exercici (23)
El 31.12.05 (129)
Dotaci6 neta de I'exercici (48)
Baixes 17
Diferencies de conversié i altres 7

El 31.12.06 (153)
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Nota 14. Efectiu i altres mitjans liquids equivalents

Efectiu i altres mitjans liquids equivalents a I'efectiu inclou:

El 31.12.06 El 31.12.05
Tresoreria 70 106
Inversions a curt termini (Espanya i resta d'Europa) 19 71
Inversions a curt termini (America Llatina) 38 24
Total 127 201

Les inversions a curt termini son molt liquides (menys de 10 dies) i amb un tipus d'interés efectiu ponderat
136 @ de 5,5% el desembre de 2006 (4,3% el desembre de 2005).

Els tipus d'interes efectius mitjans ponderats de les inversions a curt termini sén:

- Espanya: 4,4% el desembre 2006 i 4,5% el desembre 2005.
- America Llatina: 7,6% el desembre 2006 i 8% el desembre 2005.

Nota 15. Patrimoni

La composici¢ i el moviment d'aquest epigraf és la seglent:

Patrimoni atribuit als accionistes de la Societat

Reservas Guanys
ajustaments  acumulats
Capital per i altres Diferéncies Interessos

Social valoracio reserves de canvi Subtotal minoritaris Patrimoni
Balang | 1.1.05 448 17 4.127 (21) 4571 220 4.791
Dividend - - (336) - (336) (52) (388)
Ingressos i despeses reconegudes en patrimoni net - 296 749 132 1.177 116 1.293
Adquisici6 d'interessos minoritaris - - (1) - (1) (3) (4)
Reducci6 de capital en dependents - - - - - (18) (18)
Venda de participacions en |'exercici - - - - - 2 2
Combinacions de negoci - - - - - 90 90
Balang el 31.12.05 448 313 4539 m 541 355 5.766
Dividend - - (403) - (403) (66) (469)
Ingressos i despeses reconegudes en patrimoni net - (151) 862 (57) 644 56 700
Adquisicié d'interessos minoritaris - - - - - (1) (1)

Balang el 31.12.06 448 162 4.988 54 5.652 344 5.996
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Capital social

El capital social esta format per:

(milions) Nombre d'accions Accions ordinaries Total
L"1.1.05 448 448 448
El 31.12.05 448 448 448
El 31.12.06 448 448 448

El nombre autoritzat total d'accions ordinaries és de 447.776.028 accions representades mitjancant
anotacions en compte amb un valor d'1 euro per accié. Totes les accions emeses estan totalment

desemborsades i amb els mateixos drets politics i economics.

® 137

El Consell d'Administracié de la Societat, per acord de la Junta General Ordinaria d'Accionistes, celebrada el
dia 30 d'abril de 2002, fou autoritzat per augmentar el capital social com a maxim en 223.888.014 euros
dins del termini de 5 anys, mitjancant desemborsament dinerari i en una o varies vegades sense que calgui

nova autoritzacio.

La Junta General Ordinaria d'Accionistes, celebrada el 8 de juny del 2006, autoritza al mateix per tal que en
el termini maxim de 5 anys, pugui emetre titols de renda fixa no convertibles en accions, representatius
d'un deute, bons, pagarés, obligacions simples, hipotecaries o garantides fins a un total de 2.000 milions

d'euros.

Aixi mateix, i per acord de la Junta General Ordinaria d'Accionistes celebrada el dia 8 de juny de 20086, el
Consell d'Administracié fou autoritzat per a I'adquisicié derivativa d'accions propies, en els termes que
acordi la Junta General i amb els limits legalment establerts, deixant sense efecte I'autoritzacié acordada
per la Junta General de 20 d'abril de 2005.

La totalitat de les accions de Gas Natural sDG, S.A. estan admeses a cotitzacio a les quatre Borses Oficials

espanyoles, cotitzen en el mercat continu i formen part de I'lbex 35.

La cotitzacié a I'acabament de I'exercici 2006 de les accions de Gas Natural SDG, S.A. es va situar en 29,99
euros (23,66 euros el 31 de desembre de 2005). Aixi mateix, la participada Gas Natural BAN, S. A. té
admeses a cotitzaci6 a la Borsa de Buenos Aires (Argentina) 159.514.583 accions que representen el 49%
de la seva totalitat la cotitzacié de les quals el 31 de desembre de 2006 assoleix I'1,84 pesos per accid

(1,75 pesos per accio el 31 de desembre de 2005).
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Les participacions directes i indirectes més destacades en el capital social de Gas Natural sbg, s.A. el 31 de

desembre de 2006 i 2005 sén les seglents:

Participacié en el capital social %

31.12.06 31.12.05

- Grup “la Caixa"” 33,06 33,06

- Grup Repsol YPF 30,85 30,85
- Holding de Infraestructuras y Servicios Urbanos, S.A.

(HISUSA) 5,00 5,00

- Chase Nominees Ltd (') 4,84 5,03

- Caixa d'Estalvis de Catalunya 3,03 3,03

(') Chase Nominees Ltd., en qualitat de persona interposada en actuar per compte dels seus clients ha comunicat que cap dels seus clients esta al seu torn
obligat a comunicar cap participacio significativa en no posseir participacions superiors al 5% o els seus multiples (clients no residents en paradisos fiscals)
o superiors a I'1% (clients residents en paradisos fiscals).

Guanys acumulats i altres reserves:

L'epigraf de Guanys acumulats i altres reserves inclou, entre altres, les reserves seglents:

El 31.12.06
a) Reserva legal 90
b) Reserva estatutaria 68
c) Reserva de revaloritzacio 225
d) Reserva per a redenominacié en Euros 1

a) Reserva legal
Per alld que disposa el Text Refés de la llei de Societats Anonimes cal destinar una xifra igual al 10% dels
beneficis a aquesta reserva fins que representi, com a minim, el 20% del capital social. La reserva legal es

pot fer servir per augmentar el capital en la part que superi el 10% del capital ja augmentat

Excepte per a la finalitat esmentada, i sempre que no superi el 20% del capital social, la reserva legal
Unicament es pot fer servir per compensar pérdues i sempre que no hi hagi altres reserves disponibles

suficients per a aquesta finalitat

b) Reserva estatutaria
En virtut dels Estatuts Socials de Gas Natural spg, s.A., el 2% del benefici net de I'exercici s'ha d'assignar a

la reserva estatutaria fins que aquesta assoleixi, com a minim, el 10% del capital social.

c) Reserva de revalorizacio

La Reserva de revaloritzacié es pot destinar a I'eliminacio de resultats comptables negatius, a I'ampliacié
del capital social o a reserves de lliure disposicio, sempre que la plusvalua monetaria hagi estat realitzada.
S'entendra realitzada la plusvalua en la part corresponent a I'amortitzacié comptabilitzada o quan els

elements patrimonials actualitzats hagin estat transmesos o donats de baixa als llibres de comptabilitat
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d) Reserva per a redenominacio en euros
D'acord amb allo que disposa la Llei 46/1998 sobre introduccié de I'euro es va constituir una reserva disponible

relacionada amb la redenominacio a euros de les accions que constitueixen el capital social de la Societat.

Guanys per accio
Els guanys basics per accié es calculen dividint el benefici atribuible a Accionistes de la Societat dominant

entre el nombre mitja ponderat de les accions ordinaries en circulacié durant I'any.

El 31.12.06 El 31.12.05
Benefici atribuible a accionistes de la societat 855 749
Nombre mitja ponderat d'accions ordinaries en circulacié (milions) 448 448
G i6 :
u?n.ys per acci6 (en euros) e 139
- Basics 1,91 1,67
- Diluits 1,91 1,67

La societat no té emissions d'instruments financers que puguin diluir el benefici per accio.

Dividends
El Consell d'Administracié va acordar el 25 de novembre de 2005 distribuir un dividend a compte amb
carrec als resultats de I'exercici 2005, de 0,31 euros bruts per accid, per un import total de

139 milions d'euros, pagat a partir del 10 de gener de 2006.

La Junta General d'Accionistes celebrada el 8 de juny del 2006 va aprovar abonar un dividend de 0,84 euros
per accié amb carrec als resultats del 2005 i, en consequiencia el repartiment d'un dividend a pagar el juliol

de 2006 de 237 milions d'euros (0,53 euros per accio).

El Consell d'Administracié de Gas Natural SDG, S.A. va acordar, a la seva reunié¢ del 24 de novembre de 2006,
el pagament d'un dividend de 0,37 euros per accié, a compte dels resultats de I'exercici 2006 per un total
de 166 milions d'euros. La data de pagament del dividend a compte fou el passat dia

9 de gener de 2007

En data 23 de febrer de 2007, el Consell d'Administracié aprova la proposta que elevara a la
Junta General d'Accionistes d'un augment del 16,7% en el dividend i abonar un total de 0,98 euros per

accié amb carrec als resultats de |'exercici 2006.
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La proposta de distribucié del benefici net de Gas Natural sbg, s.A. corresponent a I'exercici 2006, que el

Consell d"Administracié proposara a la Junta General d'Accionistes per a la seva aprovacio, és la seglent:

Base de repartiment

Pérdues i guanys 743
Distribucio

A reserva voluntaria 304
A dividend 439

Nota 16. Deute financer

La composici6 del deute financer el 31 de desembre de 2006 i 2005 és la seglent:

El 31.12.06 El 31.12.05
Emissions d'obligacions i altres valors negociables no corrents 769 554
Deute financer amb entitats de credit i altres passius financers
no corrents 1.741 2.669
Instruments financers derivats (Nota 10) 80 81
Deute financer no corrent 2.590 3.304
Emissions d'obligacions i altres valors negociables corrents 43 56
Deute financer amb entitats de credit i altres passius financers corrents 585 456
Deute financer corrent 628 512
Total 3.218 3.816

El valor comptable i el valor raonable del deute financer no corrent és el segient:

Valor comptable Valor raonable

El 31.12.06 El 31.12.05 El 31.12.06 El 31.12.05

Emissié d'obligacions i altres valors negociables 769 554 798 612
Deute Financer amb entitats de crédit i altres
passius financers 1.741 2.669 1.821 2.750

El valor raonable de crédits amb tipus d'interés fixos s'estima sobre la base dels fluxos de caixa
descomptats sobre els terminis restants d'aquest deute. Els tipus de descompte es van determinar sobre
els tipus de mercat disponibles el 31 de desembre de 2006 i el 31 de desembre de 2005 sobre deute

financer amb caracteristiques de venciment i credit similars.
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El 31 de desembre de 2006, GAS NATURAL té linies de crédits per una quantitat total de 1.622 milions
d'euros (1.187 d'euros el 31 de desembre de 2005), 1.492 milions euros dels quals no estan disposats
(650 milions d'euros el 31 de desembre de 2005).

Les taules seguents descriuen el deute financer consolidat brut per instrument el 31 de desembre de 2006
i el 31 de desembre de 2005 i el seu calendari de venciments, tenint en compte |'impacte de la cobertura

dels derivats.

2012 i

El 31 de desembre de 2006: 2007 2008 2009 2010 2011 segiients Total
Emissioé d'obligacions i altres valors
negociables

Fix 5 28 198 525 - - 756 ® 141

Variable 38 18 - - - - 56
Bancs institucionals

Fix 68 138 67 37 - - 310

Variable 34 30 30 53 32 - 179
Bancs comercials i altres passius financers

Fix 95 162 56 14 615 87 1.029

Variable 388 106 143 33 29 189 888
Total fix 168 328 321 576 615 87 2.095
Total variable 460 154 173 86 61 189 1.123
Total 628 482 494 662 676 276 3.218

2011y

El 31 de desembre de 2005: 2006 2007 2008 2009 2010 segiients Total
Emissié d'obligacions i altres valors
negociables

Fix - - - - 525 - 525

Variable 56 13 16 - - - 85
Bancs institucionals

Fix 81 74 153 74 41 - 423

Variable 34 36 34 34 33 63 234
Bancs comercials i altres passius financers

Fix 88 M 88 62 14 628 891

Variable 253 431 193 130 38 613 1.658
Total fix 169 85 241 136 580 628 1.839
Total variable 343 480 243 164 71 676 1.977
Total 512 565 484 300 651 1.304 3.816

En el cas de no tenir en compte I'impacte del derivat financer, el desglossament entre deute financer a
tipus fix i a tipus variable en “Bancs comercials i altres passius financers” seria: a tipus fix 10 milions
d'euros I'any 2006 (4 milions d'euros I'any 2005) i a tipus variable 1.829 milions d'euros I'any 2006 (2.464
milions d'euros I'any 2005). Aixi mateix a “Emissié d'obligacions i altres valors negociables” el

desglossament per a I'any 2006 seria: a tipus fix 530 milions d'euros i a tipus variable 281 milions d'euros.



142 o

Comptes Anuals. Memoria Informe Anual 2006

Les taules seglients descriuen el deute financer brut per monedes el 31 de desembre de 2006 i el 31 de

desembre de 2005 i el seu perfil de venciment.

2012 i

El 31 de desembre de 2006: 2007 2008 2009 2010 2011 segiients Total
Deute denominat en euros 212 - 202 525 600 149 1.688
Deute denominat en moneda estrangera:

Dolar USA 110 13 15 86 30 127 581
Peso mexica 110 213 - - - - 323
Real brasiler 123 95 128 46 46 - 438
Peso colombia 45 32 5 5 - - 87
Peso argenti 28 29 44 - - - 101
Total 628 482 494 662 676 276 3.218

2011y

El 31 de desembre de 2005: 2006 2007 2008 2009 2010 seglients Total
Deute denominat en euros 110 317 1 - 527 1.033 1.998
Deute denominat en moneda estrangera:

Dolar USA 133 134 120 163 89 218 857
Peso mexica 177 - 240 - - - 417
Real brasiler 56 90 87 88 35 53 409
Peso colombia 36 24 26 - - - 86
Peso argenti - - - 49 - - 49
Total 512 565 484 300 651 1.304 3.816

El deute financer en euros va suportar el 31 de desembre de 2006 un tipus d'interes efectiu mitja del
4,14% (3,71% el 31 de desembre de 2005) i deute financer en moneda estrangera va suportar un tipus
d'interés efectiu mitja del 10,40% (11,20% el 31 de desembre de 2005) incloent-hi els instruments derivats

assignats a cada transaccio.

Tot seguit descrivim els instruments de finangament més destacats:

Programa ECP

El marc de 2001, es va establir un programa d'Euro Commercial Paper (ECP) en virtut del qual es podia
emetre fins a un total de 1.000 milions d'euros o el seu equivalent en divises alternatives. El 31 de
desembre de 2006 no hi ha cap quantitat disposada i el 31 de desembre de 2005 hi havia pendent un

principal de 25 milions d'euros.

Programa EMTN

L'any 1999, es va establir un programa d'EMTN (European Medium Term Notes) a mig termini en virtut del
qual es podia emetre fins a un principal total de 2.000 milions d'euros. EI 31 de desembre de 2006 hi havia
pendent un principal total de 725 milions d'euros. EI 31 de desembre de 2005 el principal emes era de 525

milions d'euros.
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Deute amb entitats de credit per al Gasoducte Magrib-Europa (bancs institucionals).

L'any 1994, es va subscriure un credit de 450 milions de dolars USA amb el Banc Eurpeu d'Inversions
(BEI), estructurat en tres trams amb venciment entre 2005 i 2010. L'any 1995, es va subscriure un
préstec de 200 milions de dolars americans amb I'Institut de Credit Oficial (ICO) amb venciment entre
2006 i 2010. Ambdds credits es van atorgar en relacié amb la construccié del gasoducte Magrib-Europa.
El 31 de desembre de 2006, 322 milions de dolars USA (245 milions d'euros) del préstec BEI i 160
milions de dolars USA (121 milions d'euros) del préstec Institut de Credit Oficial (ICO) estaven

pendents. El venciment mitja d'aquest deute és de 2,1 anys.

El 31 de desembre de 2005, quedaven pendents els imports de 410 milions de dolars USA (346 milions
d'euros) del préstec amb el BEI i 200 milions de dolars USA (169 milions d'euros) amb I'Institut de Crédit

Oficial (ICO). El venciment mitja d'aquest deute és de 2,4 anys.

Deute amb entitats de crédit europees (bancs comercials).

El 31 de desembre de 2006, aquests deutes corresponen a 600 milions d'euros pel préstec sindicat
"Club Deal” amb venciment I'any 2011 i a un préstec sindicat de 120 milions d'euros amb 14 institucions
financeres espanyoles amb venciment I'any 2007, aixi com 79 milions d'euros en linies de credit
disposades amb diferents entitats.

|u

El 31 de desembre de 2005, inclouen el préstec sindicat “Club Deal” de 600 milions d'euros que veng
I'any 2001, un préstec sindicat amb 14 entitats financeres espanyoles que venc I'any 2007 de 120
milions d'euros, un préstec bilateral que venc I'any 2007 de 50 milions d'euros i a deutes per un import
total de 33 milions d'euros amb un grup de bancs italians. També s'inclouen linies de crédit disposades

per 428 milions d'euros.

Deute amb entitats de crédit a I'Ameérica Llatina (bancs comercials/institucionals).

El 31 de desembre de 2006, el deute a I'America Llatina va assolir els 908 milions d'euros amb una
amplia gamma d'institucions financeres, de les quals el 39% estaven garantits per la matriu. El
desglossament geografic dels deutes llatinoamericans és el seglient: Argentina 73 milions d'euros,
Meéxic 324 milions d'euros, Colombia 73 milions d'euros i Brasil 438 milions d'euros. S'inclou a Mexic 40

milions de linies de credits disposades.

El 31 de desembre de 2005, el deute a I'América Llatina contractat amb una amplia gamma d'entitats
financeres assoleix els 1.029 milions d'euros (incloent-hi els 97 milions d'euros en linies de credit a
Mexic descrites anteriorment). El 47% d'aquest deute ha estat garantit per la matriu. El
desglossament geografic dels deutes llatinoamericans es com segueix: Argentina, 118 milions d'euros;
Mexic, 417 milions d'euros; Colombia 86 milions d'euros i Brasil, 408 milions d'euros. S'inclouen a
Mexic 97 milions de linies de credit disposades. Tot el deute llatinoamerica esta denominat en moneda

local excepte en el cas de I'Argentina, on esta denominat principalment en dolars americans.
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Operadores de parcs de generacio eolica (bancs comercials).
El 31 de desembre de 2006, les operadores de parcs eolics DERSA i Gas Natural Eélica (abans anomenada
Sinia XXI) tenien 121 milions d'euros de deute pendents, principalment en relacié amb el financament de

projectes Més del 88% d'aquest deute venc en o després del 2010.

El 31 de desembre de 2004, |'operador de parcs edlics DERSA i Gas Natural Edlica (abans anomenada Sinia

XXI) tenia 184 milions d'euros de deute pendent, relacionat principalment amb el finangament de projectes.

Puerto Rico (bancs comercials).
El 31 de desembre de 2006, el deute associat amb la planta de cicle combinat i la planta de regasificacio a
Puerto Rico assoleix els 214 milions d'euros, incloent-hi 11 milions d'euros en linies de credits disposades.

El 69% d'aquest deute venc en o després de 2011.

El 31 de desembre de 2005, aquest deute assolia els 252 milions d'euros, incloent-hi 12 milions d'euros en

linies de credit disposades.

Nota 17. Altres passius no corrents

La composicié d'aquest epigraf el 31 de desembre de 2006 i 2005 es mostra tot seguit:

El 31.12.06 El 31.12.05
Deute per contractes d'arrendament financer (1) 312 322
Altres passius (2) 83 107
Fiances i diposits 40 38

Total 435 467
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1) Deute per contractes d'arrendament financer

L'any 2003, GAS NATURAL va adquirir dos vaixells de transport de gas liquat amb una capacitat de 276.000
m?® mitjancant contractes d'arrendament financer. La durada del contracte és de 20 anys, amb venciment
['any 2023.

El detall dels pagaments minims pels contractes d'arrendament financer sén els seglents:

El 31.12.06 El 31.12.05

Valor nominal Descompte Valor actual Valor nominal Descompte Valor actual

Menys d'1 any 29 2) 27 29 (2) 27
Entre 11 5 anys 116 (24) 92 116 (24) 92
Més de 5 anys 517 (297) 220 540 (310) 230
Total 662 (323) 339 685 (336) 349

2) Altres passius

S'hi inclou, basicament, I'obligacié de recompra de les accions preferents de Buenergia Gas & Power, Ltd. El
475% de participacio indirecta a EcoEléctrica LP s'exerceix mitjancant la societat Buenergia. Aquesta societat
esta participada en un 95% per Invergas Puero Rico, S. A. i en un 5% per una filial del Grup General Electric,
denominada Project Finance LP. (PFXI). PFXI és, a més, titular de les accions preferents de Buenergia que li
atorguen un dret preferent sobre els dividends d'aquesta societat i que hauran de ser recomprades per

Buenergia, en la mesura en queé la societat reparteixi beneficis, d'acord amb el calendari segiient:

Milions de dolars USA

2007 13
2008 16
2009 15
Més de 5 anys 48

Total 92
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Nota 18. Provisions

El detall de les provisions el 31 de desembre de 2005 i 2006 és:

El 31.12.06 El 31.12.05
Provisions no corrents 367 283
Provisions corrents 8 -
Total 375 283
El moviment d els provisions no corrents és el segient:
146 ® L'1.1.05 200
Dotacions / reversions amb carrec a resultats
— Dotacions 46
— Reversions 4
Pagaments en |'exercici (8)
Combinacions de negoci (Nota 31) 4
Reclassificacions i altres 45
El 31.12.05 283
Dotacions / reversions amb carrec a resultats
— Dotacions 109
- Reversions (40)
Pagaments en I'exercici (22)
Combinacions de negoci (Nota 31) 10
Reclassificacions i altres 27

El 31.12.06 367
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El moviment de les provisions corrents és el seglent:

El 31.12.05 -
Dotacions amb carrec a resultats 8
El 31.12.06 8

Nota 19. Provisions per obligacions amb el personal

Tot seguit s'inclou un desglossament de les Provisions relatives a les obligacions amb el personal:

e 147
Altres obligacions

Pensions amb el personal Total
L'1.1.05 52 36 88
Dotacions amb carrec a resultats 3 4 7
Pagaments en |'exercici (7) (17) (24)
Traspassos - 1 1
Diferencies de conversié 10 - 10
El 31.12.05 58 24 82
Dotacions amb carrec a resultats 7 - 7
Pagaments en I'exercici (9) (3) (12)
Diferencies de conversié (1) - (1
Altres moviments reconeguts directament en patrimoni 2 - 2
El 31.12.06 57 21 78
a) Provisions per a pensions i obligacions similars
Desglossament per pais El 31.12.06 El 31.12.05 L'1.1.05
Espanya (1) 21 19 20
Brasil (2) 31 35 28
Italia 4 4 4
Mexic 1 - -

Total 57 58 52
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1) Plans de pensions i Altres prestacions posteriors a la relacié laboral a Espanya

Informe Anual 2006

El 31 de desembre de 2006 i 31 de desembre de 2005, GAS NATURAL tenia en vigor els compromisos per

a determinats empleats seglents:

- Pensionistes (jubilats, persones discapacitades, vidues i orfes).

- Cobertura de jubilacié i mort a favor de determinats empleats.

- Plans de jubilacié anticipada.

- Sanitat i Altres prestacions.

- Subsidi de gas.

- Determinades quantitats globals i pensions incloses en convenis col-lectius.

- Cobertura de mort durant tota la vida per a un col-lectiu determinat.

Les quantitats reconegudes en el balang es determinen de la manera seglent:

El 31.12.06 El 31.12.05 L'1.1.05
Valor actual d'obligacions consolidades 166 172 174
Valor raonable dels actius del pla (168) (169) (170)
Valor actual d'obligacions no consolidades 23 23 23
Cost de serveis passats no reconegut - - -
Altres moviments - (7) (7)
Provisions per a pensions i obligacions similars 21 19 20

Els actius de plans de pensions sén contractes de polisses d'assegurances en els que la companyia

asseguradora ha assumit el rendiment sobre la inversio i els riscos de mortalitat.

Les quantitats reconegudes en el compte de resultats son les seglents:

El 31.12.06 El 31.12.05
Cost del servei de |'exercici 2 2
Cost d'interessos 7 8
Rendiments previst dels actius del pla (6) (7)
Cost de serveis passats - -
Carrec total en compte de resultats 3 3




Comptes Anuals. Memoria Informe Anual 2006

El rendiment real sobre actius del pla durant I'exercici 2006 fou de 7 milions d'euros.

El moviment en el passiu reconegut en el balang és el seglent:

L'1.1.05 20
Dotacié amb carrec al compte de resultats 3
Contribucions pagades (4)
El 31.12.05 19
Dotacié amb carrec al compte de resultats 3
Contribucions pagades (6)
Dotacions contra guanys acumulats i altres reserves 5
El 31.12.06 21
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Les hipotesis actuarials foren les segients:

El 31.12.06 El 31.12.05
Tipus de descompte (anual) (%) 4,5 4,0
Rendiment previst sobre actius de pla (anual) (%) 4,5 4,5
Increments futurs en salari (anual) (%) 3,0 3,0
Increments futurs en pensié (anual) (%) 2,5 2,5
Taula de mortalitat (%) PERMF 2000 PERMF 2000

La taxa de descompte s'ha determinat en base a la corba de tipus de bons corporatius iboxx AA. L'analisi
de sensibilitat dut a terme determina que I'impacte en la despesa per pensions i prestacions post-ocupacio

no resultaria significatiu.
2) Plans de pensions i Altres prestacions posteriors a la relacio laboral al Brasil
El 31 de desembre de 2006 i el 31 de desembre de 2005, GAS NATURAL té en vigor les prestacions per a

determinats empleats al Brasil seglents:

- Pla de prestacions definides posteriors a la relacié laboral denominat “Pla Gassius’ amb cobertura per a la

jubilacio, mort durant el treball i pensions per discapacitat i quantitats globals.

- Pla d'assisténcia sanitaria posterior a la relacio laboral.

- Altres plans de prestacions definides posteriors a la relacié laboral que garanteix pensions temporals,

pensions de vida i quantitats globals depenent dels anys de servei.
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Les quantitats reconegudes en el balanc es determinen de la manera seglent:

El 31.12.06 El 31.12.05 L'1.1.05

Valor actual d'obligacions consolidades 70 70 51
Valor raonable dels actius del pla (59) (54) (37)
Valor actual d'obligacions no consolidades 20 19 12
Cost de serveis passats no reconegut - - (7)
Altres moviments - - 9
Provisions per a pensions i obligacions similars 31 35 28
Els actius de pla de pensions s'inverteixen de la manera seglent:

El 31.12.06 El 31.12.05
Titols 28,46 2700
Bons 64,62 67,00
Terrenys 6,92 6,00
Total 100,00 100,00
Les quantitats reconegudes en el compte de resultats son les seguents:

El 31.12.06 El 31.12.05
Cost de servei de I'exercici B -
Cost d'interessos 10 8
Rendiment previst dels actius del pla (6) (5)
Altres - (3)
Carrec total en compte de resultats 4 -
El moviment en el passiu reconegut en el balang és el seglent:
L'1.1.05 28
Diferéncies de canvi 10
Contribucions pagades (3)
El 31.12.05 35
Diferéencies de canvi (1)
Dotacié amb carrec al compte de resultats 4
Contribucions pagades (3)
Dotacions contra guanys acumulats i altre serveis (4)

El 31.12.06
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Les principals hipotesis actuarials anuals foren les seglents:

El 31.12.06 El 31.12.05
Tipus de descompte (anual) (%) 6,00 6,00
Rendiment previst sobre actius de pla (anual) (%) 6,00 6,00
Increments futurs de salari (anual) (%) 1,50 1,50
Increments futurs de pensions (anual) (%) 0,00 0,00
Tipus d'inflacié (anual) (%) 4,50 4,50
Taula de mortalitat (%) GAM - 83 GAM - 83

b) Altres provisions relatives a obligacions amb el personal

GAS NATURAL va iniciar una reduccié voluntaria de plantilla I'any 2002. Els empleats que acordin la

rescissio voluntaria del contracte de treball tenen dret a percebre un pagament d'un tant algat minim en e 151
virtut de la llei espanyola equivalent a 45 dies per cada any treballat del seu salari actual. A més del

pagament minim requerit pel dret espanyol, es proporcionaran prestacions uniques en el moment de la

rescissio de la relacié laboral. Tant la quantitat minima requerida pel dret espanyol com les prestacions

addicionals es porten a despeses quan és probable que tingui lloc el pagament.

D'altra banda, GAS NATURAL disposa d'un Pla de fidelitat que consisteix en aportacions a un fons
d'inversio classificat com a Actius financers disponibles per a la venda (vegeu nota 9). Es comptabilitzen en
el Fons de Permanencia moviments similars als registrats en el moviment del valor raonable del fons

d'inversié amb el corresponent efecte en les pérdues i guanys.
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Nota 20. Situacio fiscal

Situacio Fiscal
Gas Natural sbg, s.A. com a societat dominant del Grup Consolidat Fiscal i per a la seva tributacio a
Espanya, tributa des de I'any 1993 en el Regim de Consolidacié Fiscal regulat en el Capitol VII del Titol VII

del Reial Decret Legislatiu 2004, de 5 de marg, fet que implica la determinacié de forma conjunta del

resultat fiscal del Grup i les deduccions i bonificacions a la quota.

En I'exercici 2006, el Grup Consolidat Fiscal el constitueixen a més de Gas Natural sbg, s.A.
las sociedades siguientes: Gas Natural Castilla y Ledn, s.A., Gas Natural Cegés, S.A.,
Gas Natural Castilla La Mancha, s.A., Compania Auxiliar de Industrias Varias, S.A.,
Gas Natural Informatica, s.A., Gas Natural Servicios sbg, s.A., Gas Natural Andalucia, S.A.,
152 o Gas Natural Internacional spg, s.A., Holding Gas Natural, S.A., La Propagadora del Gas, S.A., La Energia, s.A.,
Sagane, s.A., Gas Natural Cantabria sbg, s.A., Gas Natural Murcia sbgG, s.A., Desarrollo del Cable, s.A.,
Gas Natural Electricidad spg, s.A., Gas Natural Comercializadora, s.A., Gas Natural Aprovisionamientos Sbg, S.A.,
Gas Navarra, s.A., Gas Natural Rioja, s.A., Gas Natural Distribucién Eléctrica, s.A.,
Gas Natural Soluciones, s.L., Invergas Puerto Rico, S.A., Sociedad de Tratamiento Hornillos, S.L.,
Gas Natural Distribucion sbg, s.A., Gas Natural Transporte sbg, s.L., Gas Natural Corporacion Edlica, s.L.,
Gas Natural Exploracion, s.L., Distribuidora Eléctrica Navafrias, S.L., Electra de Abusejo, S.L.,
Gas Natural Capital Markets, s.A., Gas Natural Edlica, s.A, Tratamiento Almazan, S.L., Gas Natural
Comercial sDG, s.L., Portal Gas Natural, S.A., Portal del Instalador, s.A.,
Aplicaciones y Proyectos Energéticos, S.A., Boreas Eélica, S.A. , Boreas Edlica 2, S.A.,

Desarrollo de Energias Renovables, S.A. i Desarrollo de Energias Renovables Castilla La Mancha, S.A.

Altres societats residents a Espanya i que no estan integrades al Grup Fiscal, tributen individualment.

La resta de societats de GAS NATURAL tributen, en cada un dels paisos on operen, aplicant el tipus de
gravamen vigent en I'Impost sobre beneficis al resultat de I'exercici. De manera addicional en alguns paisos
es registra I'impost al guany minim presumpte o I'impost a |'actiu sobre determinats actius i passius,
impostos que s podran computar com a pagaments a compte de I'lmpost sobre beneficis que es generi en

els deu exercicis seguents.
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La conciliacié del resultat comptable dels exercicis amb la base imposable de I'Impost sobre Societats és la

seglent:

El 31.12.06 El 31.12.05
Resultat comptable consolidat abans d'impostos 1.231 1.068
Despeses no deduibles i ingressos no computables: (187) (164)
De les societats individuals (303) (399)
Dels ajustaments de consolidacié 116 235
Diferéncies temporals: (71) (79)
Provisions (22) (8)
Altres conceptes (49) (71)
Base imposable prévia 973 825 e 153
Compensacié bases negatives d'exercicis anteriors (27) (7)
Base imposable 946 818

Les deduccions a la quota aplicades en I'exercici 2006 han assolit els 35 milions d'euros( 47 milions d'euros
['any 2005) i les retencions i ingressos a compte els 244 milions d'euros (107 milions d'euros I'any 2005).
També s'inclouen ajustaments per diferéncies impositives de I'exercici anterior per 16 milions d'euros (3

milions d'euros I'any 2005).

El tipus de gravamen al tancament de I'exercici 2006 ha estat del 24,6% consequéncia de |'aplicacio del
regim fiscal previst a la Disposicié Addicional 14a de la llei 43/1995 de 27 de desembre de I'Impost sobre
Societats, per a les transmissions d'actius realitzades en compliment de disposicions amb rang de Llei,

als resultats de societats posades en equivaléncia per no afectar el calcul de la despesa per

Impost de Societats, a I'aplicacié de taxes impositives reduides, a I'aplicaci¢ de crédits fiscals pendents de

compensar amb resultats positius.
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D'acord amb allo que disposa la Disposicio Addicional 4% de la Llei de I'lmpost sobre Societats no es van
integrar a la base imposable de I'lmpost sobre Societats els beneficis obtinguts en I'exercici 2002 com a
consequéncia de I'Oferta Publica de Venda d'accions d'Enagds, S. A. i els beneficis obtinguts en les vendes
fetes en els exercicis 2003, 2004, 2005 i 2006, pendents d'integrar fins que no es transmetin o es donin de
baixa en el balang els béns i drets en els que s'han reinvertit els imports obtinguts de la venda, d'acord

amb el detall seglients, en milions d'euros:

Any Venda Import obtingut de la venda Import reinvertit
2002 917 917
2003 39 39
2004 292 292
2005 432 432
154 o 2006 310 310
Total 1.990 1.990

La reinversio s'ha realitzat en elements patrimonials de I'immobilitzat afectes a activitats economiques, i ha
estat feta tant per les societats del Grup Fiscal en virtut d'allo que disposa l'article 75 del Text Refés de la

Llei de I'lmpost sobre Societats.

En els exercicis 2004 i 2006 s'ha reinvertit en altres elements patrimonials, I'import de 34,8 milions
d'euros, i 10,5 milions d'euros, obtinguts de la venda d'altres actius transmesos I'any 2001 i 2006

respectivament.
Les despeses no deduibles i els ingressos no computables corresponen a la retrocessioé de provisions no
deduibles i als ajustaments de consolidacié d'operacions d'alienacié de participacions anteriorment

comentades.

La despesa per impost sobre els guanys del periode és el seglent:

Impost sobre els guanys El 31.12.06 El 31.12.05
Impost corrent 309 266
Impost diferit (7) (25)

Total 302 241
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El detall dels impostos diferits és el seglient:

El 31.12.06 El 31.12.05
Actius per impostos diferits:

No corrents 124 60
Corrents 131 163
255 223

Passius per impostos diferits:
No corrents (420) (376)
Corrents (51) (74)
(471) (450)
Impostos diferits nets (216) (227)

e 155
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El moviment i la composicié en els epigrafs d'impostos diferits és el seglent:

Provisions Despeses
obligacions diferides Valoracio
amb el Altres Crédits als efectes instruments
Impostos diferits de actiu personal provisions fiscals fiscals financiers Altres Total
L'1.1.05 46 12 36 26 8 33 161
Creacio /(reversio) (2) (4) (4) 2 - 10 2
Combinacions de negoci - - 29 - - 1 30
Moviments units a ajustaments patrimoni - - - - 2 - 2
Diferéncies de conversio 1 1 3 6 - 4 15
Altres 1 - (4) 1 1 4 13
El 31.12.05 56 9 60 35 1 52 223
156 ® Creaci¢ /(reversio) (11) 8 (8) 1 25 15 30
Combinacions de negoci - - 4 1 - - 5
Moviments units a ajustaments patrimoni - - - - 5 - 5
Diferéncies de conversio - - (3) (1) (1) (3) (8)
Altres (10) 16 (12) 10 - (4) -
El 31.12.06 35 33 41 46 40 60 255
Valor
Valor  raonable
raonable activos Valoracio
Diferéencies Reinversi6 combinaciéo disponibles Instruments
Impostos diferits de passiu amortizacié  plusvalues de negocis per la venda financers  Altres Total
L'1.1.05 49 99 88 20 - 35 291
Creaci¢ /(reversio) - 45 (5) - (1) (12) 27
Combinacions de negoci - - 62 - - - 62
Moviments units a ajustaments patrimoni - - - 52 5 - 57
Diferéncies de conversio - - 13 - - 3 16
Altres - - (5) - 2 - (3)
El 31.12.05 49 144 153 72 6 26 450
Creaci6 /(reversio) (3 34 (17) - 27 (4) 37
Combinacions de negoci - - 15 - - - 15
Moviments units a ajustaments patrimoni - - - (33) 4 - (29)
Diferencies de conversio 2) - - - - (1) (3)
Altres 16 - (1) - (5) (9) 1
El 31.12.06 60 178 150 39 32 12 47

A causa de la modificaci¢ introduida per la Ilei 35/2006 de 28 de novembre, segons la qual el tipus de
gravamen de I'lmpost sobre Societats a Espanya ha estat modificat i passa del 35% al 32,5%, per als
periodes impositius iniciats a partir de I'1 de gener de 2007 i al 30%, per als periodes impositius iniciats
a partir d el'1 de gener de 2008, al 31 de desembre de 2006, s'han ajustat I'import dels credits per
bases imposables negatives pendents de compensacio al tancament, aixi com els impostos diferits en
funcié de I'import pel que s'esperen recuperar o pagar, respectivament, Els esmentats ajustaments

s'han registrat en la linia de despesa per impost sobre societats, excepte en el cas que estiguin
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relacionats amb partides inicialment registrades contra patrimoni. Els esmentats ajustaments han

suposat una menor despesa sobre societats per un import de 8 milions d'euros.

Tant en aquest exercici com en exercicis anteriors s'han produit determinades actuacions administratives

amb transcendencia fiscal i que detallem a la nota 36.

Nota 21. Ingressos diferits

El detall i els moviments produits durant els exercicis 2006 i 2005 han estat els seglents:

Ingressos per

Actius contraprestacio Ingressos per e 157
materials de noves desplacament
Subvencions rebuts sense preses de xarxa amb Altres

de capital desemborsament iramals carrec a tercers ingressos  Total
L'1.01.05 158 31 130 74 16 409
Financament rebut 10 - 25 16 - 51
Cancel-lacions - - - - (1) (1)
Aplicat a resultats (8) (1) (8) (6) 7 (30)
Combinacions de negocis (Nota 31) - - - - (M (1)
Diferéncies de conversio - - 1 4 - 5
Altres - (1) (1) - 2 -
El 31.12.05 160 29 147 88 9 433
Financament rebut 48 - 28 19 1 96
Cancel-lacions - - (1) - - (1)
Aplicacions a resultats (12) (1) (13) (11) 9) (46)
Diferéncies de conversio - (3) (1) - - )
El 31.12.06 196 25 160 96 1 478

Nota 22. Altres passius corrents

El detall el 31 de desembre de 2006 i 2005 és el seglent:

El 31.12.06 El 31.12.05
Despeses acreditades i no pagades 94 166
Altres passius (') 36 46
Passiu per arrendament financer 27 27
Dividend a compte de |'exercici 168 139
Total 325 378

(') Inclou la part a curt termini dels Altres passius esmentats a la Nota 17.
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Nota 23. Creditors comercials i altres comptes a pagar

. i

El detall el 31 de desembre de 2006 i 2005 és el seglent:

t El 31.12.06 El 31.12.05
Creditors comercials 1.650 1.647
Creditors comercials empreses vinculades (') 7 6
Creditors comercials empreses associades 4 2
Administracions publiques 161 186
Remuneracions pendents de pagament 21 26
Altres 5 -
Total 1.848 1.867

158 @ (') Grup Repsol YPF

Nota 24. Import net de la xifra de negocis

El detall d'aquest epigraf en els comptes de resultats de |'exercici 2006 i 2005 és el seglent:

2006 2005
Vendes de gas natural 7827 6.731
Vendes d'electricitat 1.370 753
Accés a xarxes de distribucié 566 547
Lloguer d'instal-lacions, manteniment i serveis de gestio 337 238
Serveis de transport 115 101
Altres ingressos i serveis a clients 133 157
Total 10.348 8.527

Nota 25. Altres ingressos

El detall d'aquest epigraf en els comptes de resultats de I'exercici 2006 i 2005 és el seglent:

2006 2005
Altres ingressos de gestio 100 86
Ingressos d'obres 21 10
Subvencions d'explotacio - 4
Altres 3 8

Total 124 108
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Nota 26. Aprovisionaments

El detall d'aquest epigraf en els comptes de resultats de I'exercici 2006 i 2005 és el seglent:

2006 2005
Compres d'energia 6.872 5.748
Accés a xarxes de distribucio 408 331
Altres compres 146 138
Variacié d'existéncies (8) (67)
Total 7418 6.150

e 159

Nota 27. Despeses de personal

El detall d'aquest epigraf en els comptes de resultats de I'exercici 2006 i 2005 és el seglent:

2006 2005
Sous i salaris 232 222
Costos Seguretat Social 51 48
Plans d'aportacié definida 1 6
Plans de prestacié definida 2 2
Treballs realitzats per a I'immobilitzat del grup (46) (42)
Altres 27 16
Total 277 252

El nombre mitja d'empleats de GAS NATURAL durant I'exercici 2006 ha estat de 6.692, i I'any 2005 de 6.756.

Nota 28. Altres despeses d'explotacié

El detall d'aquest epigraf en els comptes de resultats de I'exercici 2006 i 2005 és el seglent:

2006 2005
Reparacions i manteniment 174 141
Publicitat i altres serveis comercials 169 156
Serveis professionals i assegurances 126 70
Impostos locals 89 78
Serveis informatics 22 23
Arrendaments 35 30
Subministraments 38 35
Altres 269 212

Total 922 745
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Nota 29. Resultat financer net

El detall d'aquest epigraf en els comptes de resultats de I'exercici 2006 i 2005 és el seglent:

2006 2005

Dividends 13 3
Interessos 38 43
Altres 20 19
Total ingressos financers 71 65
Cost del deute financer (265) (242)
Despeses per interessos de pensions (5) (4)
Altres despeses financeres (65) (33)
160 @ Total despeses financeres (335) (279)
Diferéncies de canvi netes (2) (5)
Valoracié a mercat derivats financers (1) (2)
Resultat financer net (267) (221)

Nota 30. Efectiu generat per les operacions

La composicié de I'efectiu generat per les operacions de 2006 i 2005 és el seglent:

2006 2005
Benefici de I'exercici 929 827
Ajustaments per:
Impost sobre els guanys 302 241
Amortitzacié immobilitzat material (Nota 6) 493 426
Amortitzacié immobilitzar immaterial (Nota 7) 99 93
Moviments nets en provisions (Nota 18) 69 42
Moviments nets en prestacions per a empleats (Nota 19) 7 7
Moviments nets en provisions de circulant 29 23
Resultat variacions valor raonable derivats (Nota 29) 1 2
Resultat alienacié associades i altres actius no corrents (Nota 8 i 9) (230) (286)
Ingressos financers (Nota 29) (71) (65)
Despeses financeres (Nota 29) 335 279
Participacio en el resultat de I'exercici de les associades (Nota 8) (5) (34)
Diferéncies de canvi netes (Nota 29) 2 5
Ingressos diferits aplicats a resultats (Nota 21) (46) (30)
Altres ajustaments (39) (28)
Canvis en el fons de maniobra (excloent-hi els efectes de canvi
en el perimetre i diferéncies de conversio):
Existéncies 31 (65)
Deutors comercials i altres comptes a cobrar 245 (529)
Creditors comercials i altres comptes a pagar (4) 377

Efectiu generat per les operacions 2.147 1.285
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Nota 31. Combinacions de negocis

El mes de marc de 2006 GAS NATURAL va adquirir el 100% del capital social de Petroleum Oil & Gas
Espanya, S. A.,societat que té com a principal objecte social la invetsigacio i explotacié d'hidrocarburs i amb
caracter complementari el transport, emmagatzematge, depuracié i venda de productes extrets. El negoci
adquirit va contribuir al grup amb unes vendes de 5 milions d'euros i amb un resultat de 2 milions d'euros
per al periode compres entre I'1 de marc de 2006 i el 31 de desembre de 2006. Si I'adquisicio hagués
tingut lloc I'1 de gener de 2006, la contribucio a les vendes i al benefici de I'any hagués estat 6 milions

d'euros i 2 milions d'euros, respectivament.

El detall dels actius nets adquirits i el fons de comerg és el segient:

Preu de compra:

Efectiu pagat 29
Total preu de compra 29
Valor raonable dels actius nets adquirits 27
Fons de comerg¢ (Nota 7) 2

El fons de comerg es atribuible a I'alta rendibilitat del negoci adquirit i a les sinergies que es preveuen
després de I'adquisicié de GAS NATURAL.

Els actius i passius derivats de I'adquisicid sén els seglents:

Valor raonable Valor en llibres
Immobilitzat material 48 16
Altres actius financers no corrents 4 4
Actius per impostos diferits 5 5
Existencies 8 2
Altres actius financers corrents 4 4
Efectiu i altres mitjans liquids equivalents 6 6
Total actius 75 37
Deute financer 6 6
Altres passius no corrents 1 -
Provisions 10 10
Passius per impostos diferits 15 -
Deute financer 1 1
Altres passius corrents 5 5
Total passius 48 22
Actius nets adquirits 27 15
Preu de compra 29
Efectiu i altres mitjans liquids equivalents a la filial adquirida 6

Efectiu utilitzat en I'adquisicio 23

® 161
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Les combinacions de negocis realitzades I'any 2005 sén les seglents:

Informe Anual 2006

L'abril de 2005 GAS NATURAL va adquirir el 100% del capital social de DERSA, un grup espanyol dedicat

principalment a |'explotacié de parcs eolics. El negoci adquirit va contribuir al grup amb unes vendes de 29

milions d'euros i amb un benefici net de 16 milions d'euros per al periode compres entre I'1 d'abril de 2005

i el 31 de desembre de 2005. Si I'adquisicié hagués tingut lloc I'1 de gener del 2005, la contribucié a les

vendes i al benefici de I'any hagués estat de 39 milions d'euros i 20 milions d'euros, respectivament

El detall dels actius nets adquirits i fons de comerg és el seglient:

Preu de compra:

Efectiu pagat 272
Total preu de compra 272
Valor raonable dels actius nets adquirits 177
Fons de comerg (Nota 7) 95

El fons de comerc és atribuible a I'alta rendibilitat del negoci i les sinergies que es preveuen que sorgeixen

després de I'adquisicié de GAS NATURAL.

Els actius i passius derivats de I'adquisicié sén els seglients:

Valor raonable

Valor en llibres

Immobilitzat material 170 170
Altres actius intangibles 175 -
Actius no corrents 7 7
Actius per impostos diferits 9 9
Existencies 1 1
Altres actius financers corrents 15 15
Efectiu i altres mitjans liquids equivalents 20 20
Total actius 397 222
Deute financer 127 127
Altres passius no corrents 7 7
Passius per impostos diferits 61

Deute financer 6 6
Altres passius corrents 19 19
Total passius 220 159
Actius nets adquirits 177 63
Preu de compra 272

Efectiu i altres mitjans liquids equivalents a la filial adquirida 20

Efectiu utilitzat en I'adquisicio 252
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En el mes de juny de 2005 es va adquirir una participacié addicional del 36,8% de la societat

Portal Gas Natural S. A. per un import de 4,2 milions d'euros.

El mes de juliol de 2005 Petrobras va exercir |I'opcié de compra sobre el 12,41% de la societat Ceg Rio,
S. A. Després d'aquesta venda la participacié minva fins al 59,59% amb un efecte en reserves d'1 milié
d'euros i de 2 milions d'euros en interessos minoritaris. La comptabilitzacié definitiva de la combinacié

de negocis derivada de |'adquisicié de participacions addicional a Companhia Distribuidora de Géas do Rio

de Janeiro, S. A. i Ceg Rio, S. A. va representar un augment de l'immobilitzat immaterial per 68 milions

d'euros.

L'agost de 2005 es va reduir el capital de Gas Natural ESP S. A. amb una devolucié de 23 milions d'euros
a Gas Natural Internacional sbG, s.A. Aquesta operacié no té efectes en el patrimoni i el resultat atribuit als

accionistes de la societat dominant. L'efecte en minoritaris és una disminucio¢ de 18 milions d'euros. ® 163

Nota 32. Negocis conjunts

El desembre de 2006 i de 2005 GAS NATURAL té les participacions en negocis conjunts seglents:

2006 (%) 2005 (%)
UTE Gas Natural Servicios-Dalkia Energia 50,0 50,0
A.E.Hospital Universitario Trias Pujol 50,0 50,0
A.E.Ciutat Sanitaria Bellvitge 50,0 50,0
Sociedad de Tratamientos La Andaya, S.A. 45,0 45,0
Central Térmica La Torrecilla, S.A. 50,0 50,0
Los Castrios, S.A. 33,3 33,3
Desarrollo de Energias Renovables de Navarra, S.A. 50,0 50,0
Desarrollo de Energias Renovables la Rioja, S.A. 36,3 36,3
Molinos del Cidacos, S.A. 50,0 50,0
Molinos de la Rioja, S.A. 33,3 33,3
Molinos de Linares, S.A. 33,3 33,3
Montouto 2000, S.A. 49,0 49,0
Explotaciones Edlicas Sierra de Utrera, S.L. 50,0 50,0
CH4 Energia S.A. de C.V. 50,0 50,0
Transnatural S.R.L. de México 50,0 50,0
EcoEléctrica Holding Ltd y dependientes 50,0 50,0
Repsol - Gas Natural LNG , S.L. 50,0 50,0

El Andalus LNG SPA 32,0 -
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[L'aportacié de les participacions en negocis conjunts d'actius, passius, ingressos i resultats de GAS
NATURAL és la seguent:

El 31.12.06 El 31.12.05

Actius no corrents 472 420
Actius corrents 101 116
Actius: 573 536
Passius no corrents 337 372
Passius corrents 75 54
Passius: 412 426
Actius nets 161 110

164 o

2006 2005

Ingressos 244 210
Despeses 228 177
Beneficis després d'impostos 16 33

No hi ha passius contingents de les participacions en negocis conjunts. En els compromisos s'inclou el
compromis per a la compra de gas per EcoEléctrica LP de 31.1618 Gwh el 31 de desembre de 2006 i de
33.5884 Gwh el 31 de desembre de 2005.

De manera addicional, GAS NATURAL participa el 31 de desembre de 2006 en els actius i operacions
controlades conjuntament que detallem tot seguit, pels quals obté ingressos i incérrer en despeses d'acord

amb el seu percentatge de participacié:

Nom Participacio (%) Operador Activitat
Espanya

Boqueron 4,50 Repsol Investigaciones Petroliferas, S.A. Exploracié i produccié
Casablanca 9,46 Repsol Investigaciones Petroliferas, S.A. Exploracié i produccid
Barracuda 12,01 Repsol Investigaciones Petroliferas, S.A. Exploracié i produccid
Rodaballo 4,00 Repsol Investigaciones Petroliferas, S.A. Exploraci¢ i produccid
Chipirén 2,00 Repsol Investigaciones Petroliferas, S.A. Exploracié i produccio
Romeral 55,00 Petroleum Oil & Gas Espana, S.A. Exploracio i produccio
Murcia-Siroco 40,00 Repsol Investigaciones Petroliferas, S.A. Exploracié
Algeéria

Gassi-Chergui 30,00 Repsol Exploracion Argelia, S.A. Exploracio

Gassi-Touil 26,00 Repsol Exploracion Argelia, S.A. Exploraci¢ i desenvolupament
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Nota 33. Acords sobre concessions i drets d'us

Mitjancant la concessié del dret d'Us del gasoducte Magrib-Eruopa, GAS NATURAL fa servir en
exclusiva el gasoducte de transport, i té I'obligacié de mantenir i millorar, en el que calgui, aquest
gasoducte. Aixi mateix, GAS NATURAL opera en la distribucié de gas natural a I'America Llatina en virtut
d'acords de concessions generalment amb terminis de fins a 30 anys. Els acords de concessio de gas

contenen disposicions per a |'Us de vies publiques per al subministrament directe de gas als

consumidors finals, aixi com per a la construccié i manteniment de les instal-lacions de gas. També hi ha
obligacions de connexié d'acord amb la normativa d'aplicacié. Al venciment dels acords de concessio, hi

ha una obligacio legal de transmetre la titularitat de la xarxa a canvi d'una compensacié adequada.

Nota 34. Informacio de les operacions amb parts vinculades.
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Les parts vinculades amb les quals GAS NATURAL ha formalitzat transaccions son les seglents:

- Accionistes significatius de GAS NATURAL, aixo és, aquells que tenen el 5% o més, i aquells que,
malgrat no ser significatius, han exercit el poder de nomenar un membre del Consell d'Administracié. En
base a tot aix0, les parts vinculades de GAS NATURAL soén Caixa d'Estalvis i Pensions de Barcelona (la
Caixa), Repsol YPF, S. A, Holding de Infraestructuras y Servicios Urbanos, S. A. (HISUSA) i Caixa

d'Estalvis de Catalunya (Caixa Catalunya).

- Els administradors i executius de la societat i la seva familia propera. El terme “administrador” significa un
membre del Consell d'Administracio; “directiu” significa un membre del Comité de Direccié de GAS NATURAL.

Les operacions fetes amb els administradors i directius de GAS NATURAL es detallen a la nota 35.

Transaccions amb “la Caixa”:

- Financament de |'Oferta. "la Caixa" és una de les entitats financeres que participen en el credit de fins a
7.806 milions d'euros que haguessin estat utilitzats exclusivament per financar el pagament en efectiu a
rebre per part dels accionistes d'Endesa, S. A. que haguessin acceptat |'Oferta. “la Caixa” també actua
com a agent de pagaments en aquest contracte. El contracte de credit fou sindicat el 21 d'octubre de
2005 a vint-i-dues institucions financeres més. L'import de I'esmentat credit es va reduir automaticament
fins a 6.367 milions d'euros després de I'ajustament automatic de la contraprestacié oferta en I'Oferta
que va tenir lloc el dia 3 de juliol de 2006 com a consequéncia del pagament del dividend complementari

aprovat per la Junta General Ordinaria d'Accionistes d'Endesa de febrer de 2006.

- Préstecs sindicats. "la Caixa” manté una participacié en credits sindicats de 52,3 milions d'euros i 29
milions de dolars (22 milions d'euros), amb venciment entre 2007 i 2009, amb un acreditament
d'interessos no pagats de 3,4 milions d'euros el 31 de desembre de 2006. EI 31 de desembre de 2005
I'import corresponent a la participacio en credits sindicats era de 52,3 milions d'euros i 54,0 milions de
dolars (45,6 milions d'euros) i els interessos acreditats no pagats assolien els 1,9 milions d'euros. Els
saldos s'inclouen en els Deutes financers. Els interessos acreditats assolien els 79 milions d'euros i 5,4

milions d'euros el 31 de desembre de 2006 i 31 de desembre de 2005, respectivament.
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- Linies de crédit. GAS NATURAL té 200 milions d'euros en linies de credit, dels quals s'han disposat 15,1
milions d'euros el 31 de desembre de 2006. El 31 de desembre de 2005 les linies de credit disponibles
assolien els 30 milions d'euros, dels quals se n'havien disposat 8 milions d'euros. Els interessos
acreditats sén 1,2 milions d'euros i 0,6 milions d'euros el 31 de desembre de 2006 i 31 de desembre de

2005, respectivament.

- Contracte de Credit Club Deal. "la Caixa" és el banc mitjancer que coordina el contracte de préstec

d'operacio col-lectiva, en el que participa amb 10 milions d'euros. Aquest import correspon tant a data 31
de desembre de 2006 com al 31 de desembre de 2005.

- Garanties. Les garanties establertes assolien els 85,71 milions d'euros, amb un limit de 975 milions euros,
ia 109,1 milions d'euros amb un limit de 116,1 milions d'euros, corresponents al 31 de desembre de 2006

166 o i al 31 de desembre de 2005, respectivament.

A més de les garanties abans esmentades, la Caixa ha atorgat a favor de GAS NATURAL un aval bancari

irrevocable amb motiu de I'Oferta Publica d'Adquisicié d'accions d'Endesa.

GAS NATURAL exerceix com a contraagent en un préstec que La Caixa té concedit a Gas Natural BAN, S. A.
Els ingressos obtinguts per aquesta contraprestacié assoleixen els 2,1 milions d'euros i els 2,3 milions

d'euros el 31 de desembre de 2006 i 31 de desembre de 2005, respectivament.

- Plans de pensions i assegurances del personal. Els imports pagats el desembre de 2006, a una societat
controlada conjuntament per La Caixa i un tercer, per I'aportacié a plans de pensions i assegurances
relacionades amb el personal assoleixen els 7.8 milions d'euros, En I'exercici 2005, |I'import pagat assolia

els 2,9 milions d'euros.

S'ha adjudicat a VidaCaixa (participada de “la Caixa"”) la contractacio de les polisses de modalitat vida

sencera per a determinats directius de GAS NATURAL.

- Participacio de “la Caixa” en els Programes EMTN i ECP Invercaixa Valores era un dels vuit “dealer” del
programa de GAS NATURAL d'EMTN (Euro Medium Term Notes), aixi com un dels cinc “dealer” en el
programa ECP (Euro Commercial Paper). L'any 2005, les activitats d'Invercaixa Valores foren integrades a
la Caixa; per aix0, la renovacié dels programes EMTN, actualment, s'han efectuat directament per “la

Caixa” en qualitat de "dealer” del programa.

- Cobertures amb relacio a tipus de canvi per pagaments futurs en divises i pagaments d'interessos. El 31
de desembre de 2006, hi havia cobertures de tipus de canvi que assolien els 689,4 milions d'euros per a
pagaments futurs en divises i 404,5 milions d'euros per als pagaments d'interessos. Les cobertures
existents el 31 de desembre de 2005 assolien els 567 milions d'euros per a pagaments futurs en divises i

406,71 milions d'euros per a pagaments d'interessos.



Comptes Anuals. Memoria Informe Anual 2006

- Pla d'Incentius 2002 - 2006. Actualment, el pla d'incentius, per als directius, contractat per GAS NATURAL
amb “la Caixa' correspon al de I'exercici 2002, per al qual s'ha contractat en aquell exercici 279.411 opcions
havent-ne exercit 5.418 durant I'exercici 2004 i 136.265 durant el 2005, Durant el primer trimestre de 2006

s'ha exercitat la resta d'opcions, i no queden opcions pendents d'exercitar a partir d'aquesta data.

- Comptes bancaris a “la Caixa” El 31 de desembre de 2006, I'efectiu i equivalents a |'efectiu assolien els

42,8 milions d'euros, i el 31 de desembre de 2005 els 30,2 milions d'euros. Els interessos acreditats sota

aquesta partida el 31 de desembre de 2006 assolien els 3,3 milions d'euros, i el 31 de desembre de 2005

els 2,6 millons d'euros.

- Altres. El servei prestat per Gas Natural per la gestié de cobrament de rebuts per a les operacions de
finangament d'instal-lacions de gas va assolir els 1,6 milions d'euros, el 31 de desembre de 2006 i els 2,1

milions d'euros el 31 de desembre de 2005. ® 167

L'import de comissions acreditades el 31 de desembre de 2006 assolia els 4,8 milions d'euros. El 31 de

desembre de 2005 aquest import va assolir els 2,4 milions d'euros.

Altres serveis prestats per empreses del Grup “la Caixa” assoleixen els 1,9 milions d'euros el 31 de
desembre de 2006 i a 0,5 milions el 31 de desembre de 2005.

Promocaixa gestiona, I'any 2006, el programa de Fidelitzacié “Punts Natural” per a GAS NATURAL a Espanya.

- Venda d'immobilitzat. L'octubre de 2006 GAS NATURAL va vendre a “la Caixa” uns locals comercials

situats a Madrid per un import d'1,5 milions d'euros.

- Dividends. Els dividends pagats el 31 de desembre de 2006 van assolir els 124,4 milions d'euros i el 31 de

desembre de 2005, els 105,17 milions d'euros.

Transaccions amb Repsol YPF, S. A.:

- Compres i vendes. Les adquisicions de gas natural, gas natural liquat, materials i serveis diversos van
assolir els 843,9 milions d'euros i 584,9 milions d'euros el 31 de desembre de 2006 i el 31 de desembre
de 2005, respectivament. En aquesta xifra s'inclouen les compres de gas natural liquat (GNL) realitzades

per a subministrament de la planta de cicle combinat de Cartagena.

Les vendes de gas natural, gas liquat, electricitat i serveis diversos van assolir els 2373 milions i 435,2

milions d'euros el 31 de desembre de 2006 i 31 de desembre de 2005, respectivament.

Acord per al subministrament de gasoli a la central térmica de cicle combinat d'Arribal per un import

de 2 milions d'euros.

- Brasil. GAS NATURAL va atorgar a Repsol YPF, S. A. un dret de preferéncia per subministrar gas natural al

Brasil durant tres anys, amb un compromis de pagament total, a GAS NATURAL, de 30 milions de dolars,
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mitjancant pagaments anuals de 10 milions de dolars. El primer acreditament es va realitzar el desembre
de 2004 i el segon el desembre de 2005 i el tercer el desembre de 2006, per la qual cosa actualment no

hi ha cap quantitat pendent el 31 de desembre de 2006.

- Midstream. En el marc dels acords assolits en I'ambit del “midstream” GAS NATURAL i Repsol YPF han
firmat un acord amb la companyia armadora Knutsen per a la contractacié, en la modalitat de Time Charter,
d'un vaixell criogénic de1 138.000 m*® de capacitat, que ambdues companyies destinaran al transport de
gas natural liquat a partir de I'any 2009. Aquesta contractacié s'afegeix a la realitzada, el gener de 2005,
per a l'adquisicié d'un vaixell de la mateixa capacitat, que es construeix actualment a les drassanes d'lzar

(sestao), i que sera lliurat el desembre de 2007

En aquest ambit GAS NATURAL i Repsol YPF han demanat ofertes per a vaixells criogénics per al transport
de gas natural liquat de nova construccié de 170.000 m* i 150.000 m® per tal de cobrir les necessitats de

transport futures.

- Altres. S'ha renovat |'adjudicacié dels serveis de gestid directa de concursos i compres conjuntes de
GAS NATURAL amb Repsol YPF.

Aixi mateix s'ha procedit a la renovacié del programa de reasseguranca fins al 29 d'octubre de 2007, amb
una prima total de fins a 25,7 milions de dolars, amb un grup d'asseguradores en el que Repsol YPF

participa fins a un 30%.

- Dividends. Els dividends pagats el 31 de desembre de 2006 van assolir els 116 milions d'euros. EI 31 de

desembre de 2005 I'import assolia els 98,1 milions d'euros.

Transaccions amb Caixa Catalunya:

- Financament de I'Oferta. Caixa Catalunya és una de les entitats financeres que participaven en la
sindicacio del crédit de fins a 7806 milions d'euros que haguessin estat utilitzats exclusivament per
financar el pagament en efectiu a rebre per part dels Accionistes d'Endesa, S. A. que haguessin acceptat
I'Oferta. El contracte de credit fou sindicat, el 21 d'octubre de 2005 a vint-i-dos institucions financeres.
L'import de I'esmentat credit es va reduir automaticament fins als 6.367 milions d'euros després de
I'ajustament automatic de la contraprestacié oferta en I'Oferta que va tenir lloc el dia 3 de juliol de 2006
com a consequencia del pagament del dividend complementari aprovat per la Junta General Ordinaria

d'Accionistes d'Endesa de febrer de 2006.

- Linies de credit. GAS NATURAL té 30,0 milions d'euros en linies de credit, dels quals, el 31 de desembre
de 2006 se n'han disposat 1,2 milions d'euros. Aquest mateix concepte, relatiu a desembre de 2005
representa uns imports de 30,0 milions d'euros en linies de credit de les quals se n'havia disposat 10,9
milions d'euros. Els interessos acreditats sén 0,2 milions d'euros el 31 de desembre de 2006, sense ser

significatius el 31 de desembre de 2005.
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- Garanties. Les garanties establertes assolien els 28,3 milions d'euros, amb un limit de 60 milions d'euros,
i a 28,3 milions d'euros, amb un limit de 31.3 milions d'euros, corresponents al 31 de desembre de 2006 |

31 de desembre de 2005 respectivament.

- Cobertures amb relacio a pagaments d'interessos. El 31 de desembre de 2006, hi havia cobertures de
pagaments d'interessos que assolien els 13,6 milions d'euros. El 31 de desembre de 2005 hi havia

cobertures d epagaments d'interessos que assolien els 6,9 milions d'euros.

- Comptes bancaris a Caixa Catalunya. L'import el 31 de desembre de 2006 i el 31 de desembre de
2005 de I'efectiu i equivalents a I'efectiu no és rellevant. Els interessos acreditats van assolir els

0,1 milions d'euros.

- Altres. Caixa Catalunya participa en una transaccié de leasing per 1,5 milions d'euros que venc I'any 2008.

L'import de les comissions i interessos acreditats el 31 de desembre de 2006 van assolir els 0,5 milions

d'euros. El 31 de desembre de 2005 aquest import va assolir els 0,1 milions d'euros.

- Dividends. Els dividends pagats el 31 de desembre de 2006 assolien els 11,4 milions d'euros. El 31 de

desembre de 2005 I'import pagat assolia els 9,6 milions d'euros.

Transaccions amb Holding de Infraestructuras y Servicios Urbanos, S. A. (HISUSA):
- Dividends. Els dividends pagats el 31 de desembre de 2006 assoleixen els 18,8 milions d'euros. El 31 de

desembre de 2005 I'import assolia els 15,9 milions d'euros.

Nota 35. Informacié sobre membres del Consell d'Administracio i Comité de Direccio

Retribucions als membres del Consell d'Administracié

Durant I'exercici 2006, I'import acreditat pels membres del Consell d'Administracié de Gas Natural spg, s.A.
assoleix els 4.881 milers d'euros (4.019 milers d'euros en I'exercici 2005), que comprenen tant les
quantitats atribuides per la seva pertinenca al Consell d'Administracio i a les diferents comissions seves,
com les corresponents, si s'escau, a les relacions de tipus laboral o responsabilitats directes que poguessin

tenir a diferents nivells executius.
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L'import acreditat durant I'exercici 2006 de retribucions pels membres del Consell d'Administracié de
Gas Natural sbg, s.A., per la seva pertinenca al Consell d'Administracid, la Comissié Executiva, Comissio
d'Auditoria i Control (CAIC), Comissiéo de Nomenaments i Retribucions (CNiR) i Comissié d'Estrategia,
Inversions i Competencia (CEIIC) va assolir els 3.7563 milers d'euros (2.963 milers d'euros en |'exercici

2005), d'acord amb el detall segient:

Retribucions (en milers d'euros)

Comissio

Carrec Consell Executiva CAiC CNiR CEIliC Total

Sr. Salvador Gabarroé Serra President 500 500 - 12 - 1.012
Sr. Antonio Brufau Niub6 Vicepresident 115 115 - 12 - 242
Sr. Rafael Villaseca Marco Conseller Delegat 115 115 - - - 230
Sr. José Vilarasau Salat Vocal 115 - - - - 15
Sr. Enrique Alcéantara-Garcia Irazoqui Vocal 15 - - 12 - 127
Sr. José Luis Jové Vintré Vocal 115 115 1 - - 231
Sr. Carlos Kinder Espinosa Vocal 115 115 - - 12 242
Sr. Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena  Vocal 115 - - - - 115
Sr. Guzmén Solana Gomez Vocal 15 115 12 - - 242
Sr. Fernando Ramirez Mazarredo Vocal 15 - 12 - - 127
Caixa d'Estalvis de Catalunya (') Vocal 115 - - - - 15
Sr. Carlos Losada Marrodan Vocal 115 115 - - 12 242
Sr. Santiago Cobo Cobo Vocal 115 115 - - 12 242
Sr. Emiliano Lopez Achurra Vocal 115 - - - - 115
Sr. Miguel Valls Maseda Vocal 15 - n - - 126
Sr. Jaime Vega de Seoane Azpilicueta Vocal 115 - - - - 15
Sr. José Arcas Romeu Vocal 115 - - - - 15
2.340 1.305 36 36 36 3.753

(') Representada pel Sr. José Maria Loza Xuriach

Els membres del Consell d'Administracié de la societat no han percebut cap remuneracié en conceptre de
participacié en beneficis o primes. Tampoc no han rebut accions ni opcions sobre accions durant |'exercici,

ni han exercit opcions ni tenen opcions pendents d'exercitar.

L'import de la remuneracio per tots els conceptes acreditats en |'exercici 2006, per part d'aquells membres
del Consell d'Administracié durant el periode que han tingut relacions de tipus laboral o exercint
responsabilitats executives a GAS NATURAL, assoleix els 1.128 milers d'euros (1.056 milers d'euros en
|'exercici 2005). Aquest import inclou les aportacions a plans de pensions i primes d'assegurances. L'import
total acumulat per prestacions de pensio, jubilacié o similars, assoleix els 190 milers d'euros (78 milers

d'euros, en I'exercici 2005).

De manera addicional, el contracte del Conseller Delegat conté una clausula que estableix una indemnitzacié per
acomiadament que triplica la compensacié anual prevista per als suposits d'extincié de la relacié laboral i una

indemnitzacié d'un any de retribucié pel pacte de no-competéencia postcontractual per un periode d'un any.

Com a consequéncia del cessament I'abril de 2006 del S- Guzman Solana Gémez com a personal directiu,

ha percebut una indemnitzacié de 2.566 milers d'euros.
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L'import de les retribucions acreditades en I'exercici 2006 pels membres del Consell d'Administracié de
GAS NATURAL, per la seva pertinenca als organs d'administracio d'altres societats del grup participades,

assoleixen els 82 milers d'euros (156 milers d'euros en I'exercici 2005), d'acord amb el detall segient:

Enagas, S.A.
Sr. Salvador Gabarré Serra 61
Sr. Rafael Villaseca Marco 21

Operacions amb Administradors

D'acord amb allo que disposa la Llei 26/2003 de 17 de juliol, s'inclouen tot seguit les comunicacions dels
Administradors en relacié amb les participacions que tenen en societats amb el mateix, analeg o
complementari génere d'activitat que la Societat el 31 de desembre de 20086, aixi com els carrecs o les

funcions que hi exerceixen:

En relacié amb I'abast de la informacié exigida per I'article 127 ter, apartat 4, del Text Refos de la Llei de
Numero de acciones y porcentaje en:

Administradors i carrec Carrec a
en altres entitats amb analoga o Gas Natural
complementaria activitat SDG S.A. Gas Natural Enagas Repsol YPF Endesa Iberdrola Suez
Sr. Salvador Gabarré Serra Presidente - 10 (0,000) - - 10.350 (0,001) -
Vocal Consell Administracié d'Enagés, S.A.
i Vicepresident de “la Caixa”
Sr. Antonio Brufau Niubd Vicepresidente 30.602 (0,007) - 24.354 (0,002) - - 2.222 (0,000)
President Executiu de Respsol YPF S.A.
i President d'YPF, S. A.
., Vocal del Consell d'Administracié de Suez. S.A.
Sr. Rafael Villaseca Marco Consejero 1.000 (0,000) 356 (0,000) 646 (0,000) 859 (0,000) 636 (0,000) -
President de Repsol-Gas Natural LNG, S.L.
President de Gas Natural Aprovisionamientos SDG, S.A.
Sr. José Vilarasau Salat Vocal 90 (0,000) - - - - -
Sr. Santiago Cobo Cobo Vocal - - - - - -
Sr. Carlos Losada Marrodan Vocal - - - - - -
Sr. Fernando Ramirez Mazarredo Vocal 200 (0,000) - 200 (0,000) - - -
Director General Ecoomico-Financer Repsol YPF, S.A.
Sr. Carlos Kinder Espinosa Vocal 100 (0,000) - - - - -
Sr. Enrique Alcéntara-Garcia Irazoqui Vocal 3.834 (0,001) - - - - -
Caixa d'Estalvis de Catalunya Vocal 13.550.000 (3,03) - 19.868.984 (1,63) - - -
Sr. Nemesio Fernandez-Cuesta Luca de Tena Vocal - - 11.368 (0,001) - - -
Director General Upstream Repsol YPF S.A.
Vicepresident de Repsol-Gas Natural LNG, S.L.
Sr. Emiliano Lépez Achurra Vocal - - - - - -
Sr. Guzmén Solana Gémez Vocal - - - - - -
President Executiu Maxus Energy Corporation
Sr. Miguel Valls Maseda Vocal 200 (0,000) - - - - -
Sr. Jaime Vega de Seoane Azpilicueta Vocal - - - - - -
Sr. José Arcas Romeu Vocal 415 (0,000) - - 1.190 (0,000) - -
Sr. José Luis Jové Vintrd Vocal 100 (0,000) - - - 3.497 (0,000) -
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Societats Anonimes, s'informa I'any 2006 tant de la participacio en el capital que posseeixen els
Administradors en societats amb el mateix, analeg o complementari genere d'activitat, directament o
indirecta, com en societats que apleguin les mateixes caracteristiques, siguin aquestes del grup,

associades o que no tinguin cap vinculacio.

Els Administradors de la Societat no han dut a terme durant I'exercici 2006, operacions alienes al trafic
ordinari o que no s'hagin realitzat en condicions normals de mercat amb la societat o amb les societats

del Grup.

Retribucié al Comité de Direccid

La remuneracié total pagada en I'exercici 2006 al Comité de Direccio, excloent-hi la del Conseller Delegat
que s'inclou a |'apartat de retribucions als membres del Consell d'Administracié, va assolir els 3.025 milers
d'euros (3.388 milers d'euros corresponents a I'exercici 2005), dels quals, 2.895 milers d'euros corresponen
a prestacions a curt termini i 29 milers d'euros corresponen a retribucions per la pertinenca a Consells
d'Administracio d'altres societats participades i 101 milers d'euros representen aportacions a plans de
pensié i primes d'assegurances. L'import total acumulat per prestacions de pensio, jubilacié o similars,

assoleix els 3.871 milers d'euros (7422 milers d'euros I'any 2005).

Els contractes subscrits amb els membres del Comite de Direccié tenen clausules de compensacié o

indemnitzacié, que donen dret a rebre per part dels beneficiaris:

- Una indemnitzaci¢ per al calcul de la qual el temps computable no superara, mai, els 84 mesos, i es tindra
en compte la retribucio fixa corresponent a I'any de I'extincié de la relacié laboral, més la retribucio

variable;

- L'import del fons de permaneéncia (concepte retributiu de caracter diferit que té la finalitat de recompensar
la permaneéncia a GAS NATURAL i la no concurrencia amb les seves activitats en els dos anys seglents a

la jubilacid); i

- En el suposit que el directiu tingui fets els 55 anys d'edat en la data d'extincio, tindra dret a rebre a més el
valor de |'import de les aportacions al pla de pensions, de les aportacions | premi de permanéncia, i del
conveni especial amb la Seguretat Social des de la data d'extincié del contracte fins al compliment dels 65

anys d'edat.

El cost de les indemnitzacions total percebudes pels membres del Comite de Direccié que han cessat en
les seves funcions en I'exercici 2006, assoleix els 3.648 milers d'euros (4.458 milers d'euros corresponents

a l'exercici 2005).
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Nota 36. Compromisos i altres contingents actius i passius

Garanties

El 31 de desembre de 2006, Gas Natural sbG, S.A. ha atorgat avals a companyies del Grup per un import de
1.589 milions d'euros. Aixi mateix, GAS NATURAL ha sol-licitat avals a entitats financeres per un import de
734 milions d'euros el 31 de desembre de 2006, corresponents a litigis en curs i transaccions comercials

de companyies del Grup. GAS NATURAL estima que els passius no previstos el 31 de desembre de 20086,

si hi fossin, que es poguessin originar pels avals prestats, no serien significatius.

Compromisos contractuals

La taula seglent presenta els nostres compromisos contractuals el 31 de desembre de 20086:
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El 31 de desembre de 2006
Obligacions contractuals Total 2007 2008 2009 2010 2011  isegiients
Obligacions per arrendaments financers (') 661 29 29 29 29 29 516
Obligacions per arrendaments operatius (?) 424 68 62 54 38 39 163
Obligacions per compres de gas natural (°) 62.753 4.792 4.304 3.957 3.942 3.942 41.816
Obligacions per transport de gas natural (%) 854 124 92 78 79 79 402
Obligacions per vendes de gas natural (°) 5.890 1.205 1.125 593 284 273 2.410
Compromisos d'inversio (°) 181 116 65 - - - -
Altres passius () 70 10 12 12 16 1 9
Total obligacions contractuals 70.833 6.344 5.689 4.723 4.388 4.373 45.316

(') Mostra els pagaments previstos d'arrendament financer per als dos vaixells criogénics per al transport de gas natural liquat.

(?) Mostra els pagaments previstos d'arrendament per als sis vaixells criogénics per al transport de gas natural liquat i el lloguer de I'edifici “Torre del Gas”
propietat de Torre Marenostrum, S. L. per al qual GAS NATURAL té un contracte d'arrendament operatiu per un periode de deu anys a partir de marc de
20086, prorrogable per periodes successius de tres anys, amb caracter potestatiu de GAS NATURAL i amb caracter obligatori per a Torre Marenostrum, S. L.

(°) Mostra els compromisos a llarg termini per comprar gas natural per un total de 4.193.506 GWh sota els contractes de subministrament de gas denominats
take or pay. Normalment aquests contractes tenen un termini de 20 a 25 anys, una quantitat minima de gas a comprar i mecanismes de revisi¢ de preus
indexats a preus internacionals de gas natural i preus regulats de gas natural en els paisos de destinacio. Els compromisos segons aquests contractes s'han
calculat en base als preus de gas natural el 31 de desembre de 2006.

(*) Mostra els compromisos a llarg termini per comprar capacitat de transport de gas per un total de 476.190 GWh.

(°) EI compromis de venda de gas natural és de 611.249 GWh. El compromisos segons aquests contractes s'han calculat en base als preus de gas natural el
31 de desembre de 2006.

(°) Mostra basicament els compromisos per pagaments en virtut dels contractes claus en ma per a la construccié de les plantes de generacié de cicle
combinat de Plana del Vent (amb una capacitat de 800 MW) i a Malaga (amb una capacitat de 400 MW).

(') Mostra els compromisos per la recompra d'accions preferents de la societat Buenergia Gas & Power Ltd. (veure nota 17).

Litigis i Arbitratges

El 31 de desembre de 2006, GAS NATURAL és part de diferents procediments judicials, principalment
relacionats amb assumptes mercantils, reguladors, laborals, tributaris i contenciés-administratius. D'acord
amb la informacié de la qual GAS NATURAL disposa, entre aquests procediments, n'hi ha alguns que

podrien tenir un impacte en el negoci o situacié financera de GAS NATURAL.

Arbitratge amb Iberdrola

Una de les societats filials de GAS NATURAL, Gas Natural Aprovisionamientos, sDG, S. A., és part en un
procediment arbitral amb Iberdrola,. En aquest arbitratge s'esta discutint I'aplicacié de la clausula de revisio
de preus prevista en el contracte de subministrament subscrit per GAS NATURAL i Iberdrola. Els arbitres ja

han estat nomenats i ambdues parts han presentat les respectives demandes.
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Arbitratge amb Atlantic LNG

Les companyies Atlantic LNG Trinidad i Tobago i Atlantic LNG 2/3 de Trinidad i Tobago han informat a

GAS NATURAL sobre la iniciacié d'un procediment d'arbitratge en el que es discuteix I'aplicacié de les
clausules de revisié de preus contingudes en els contractes de subministrament subscrits amb ambdues
companyies. Atlantic LNG Trinidad i Tobago va presentar el dia 15 d'agost de 2006 el seu escrit de demanda
i GAS NATURAL va presentar el dia 13 d'octubre de 2006 la seva resposta i demanda de reconvencié

sol-licitant una reduccié del preu.

El 31 de desembre de 2006, Atlantic 2/3 Trinidad i Tobago no ha notificat cap demanda.

A més, en data 4 d'agost de 2006, Repsol YPF, entitat amb la qual GAS NATURAL té un contracte de
subministrament per a la planta de cicle combinat de Cartagena, va informar a GAS NATURAL sobre I'inici
per part del seu subministrador. Atlantic LNG, d'un procediment d'arbitratge que podria afectar d'una

manera adversa el contracte existent entre Repsol YPF i GAS NATURAL.

Arbitratge amb Endesa

En data 13 de setembre de 2006 Endesa va presentar una sol-licitud d'iniciacio¢ d'arbitratge per discutir el
contracte de subministrament de gas en data 14 d'octubre de 1998. El dia 10 d'octubre de 2006

GAS NATURAL va presentar una altra sol-licitud d'iniciacié d'arbitratge relativa al mateix contracte.

Actualment, les parts estan en el procés de nomenament d'arbitres.

Arbitratge amb Tejas Gas de Toluca de R.L. de C.V.:

En data 18 de gener de 2006, GAS NATURAL ha rebut notificacié sobre una demanda arbitral interposada
per Tejas Gas de Toluca S,. de R.L. de C.V. (Tejas Gas) contra Gas Natural México, S. A. de c.v. i Pemex Gas i
Petroquimicas Basica (PEMEX). Tejas Gas presta el servei de transport a Gas Natural México i PEMEX en el
seu caracter de comercialitzadors a través d'un gasoducte construit per prestar el servei de transport a la
zona de Toluca, que va entrar en operacio el juliol de 2003. Tejas Gas reclama a Gas Natural México i a
PEMEX ( la responsabilitat dels quals no és solidaria), el pagament de presumptes diferéncies que se li
deuen en no haver comprat la quantitat de gas minima contractada. La quantia reclamada no esta
completament detallada a I'escrit d'interposicio; en qualsevol cas, la reclamacio es refereix a la diferéncia
d'alguns mesos, I'import net acumulat de la qual s'estima, el 31 de desembre de 2006, en 51 milions de
pesos. Gas Natural México i PEMEX s'han oposat a aquesta reclamacioé i en data 22 de mar¢ de 2006 van

reconvenir davant de I'lCC.

Contractes a Algéria

GAS NATURAL ha estat intercanviant correspondéncia amb Sonatrach en relacié a les diferéncies
d'interpretacié d'algunes clausules dels contractes de subministrament de gas. En data 1 de marc¢ de 2006,
GAS NATURAL ha rebut una notificacié de Sonatrach en la qual es proposa, o bé sol-licitar I'opinié d'un
expert independent, o iniciar un procediment d'arbitratge per dirimir aquestes diferéncies. A |'actualitat, no
ha estat nomenat cap expert independent ni s'ha iniciat cap procediment formal en relacié a aquest
assumpte., L'1 de juliol de 2006, ha comencat un procediment de revisié de preus en el que GAS NATURAL
demana la reduccié del preu i Sonatrach un augment seu. El 31 de desembre de 2006, no ha tingut lloc cap

altra negociacié formal.
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Arbitratge amb la Republica d'Argentina
GAS NATURAL ha iniciat un arbitratge contra la Republica d'Argentina davant del “International Center of
Settlement of Investments Disputes” (ICSID) reivindicant una major proteccio de les inversions realitzades a

I'Argentina. No obstant el procediment esta suspes fins al 19 d'abril de 2007

Compromisos d'inversio a Méxic

GAS NATURAL ha conferit garanties per un import total de 23,3 milions de dolars per tal d'assegurar els

seus compromisos de cobertura de clients i d'inversié adquirits en els permisos de distribucié per a les

zones geografiques de Toluca, Districte Fedral, Bajio i Bajio Norte. Aquests compromisos de cobertura de

clients i d'inversié no s'han acomplert integrament encara, sobretot per causes alienes a la voluntat de

Gas Natural México, i pel que fa a cobertura de clients, I'incompliment ha estat motivat, per retard en la

construccio de les infraestructures de distribucié a construir per part de tercers necessaries per a la

gasificacié d'algunes de les zones en les quals es va obtenir el permis de distribucio, aixi com per les ® 175
dificultats en I'obtencié de les llicencies municipals per realitzar les obres de canalitzacié del gas. En

qualsevol cas, hi ha fonaments per defensar els casos de forca major davant d'aquests incompliments.

A l'actualitat, GAS NATURAL ha presentat a I'autoritat reguladora escrits fent valer les causes de forca
major que li han impedit el compliment amb tals compromisos. GAS NATURAL va interposar recurs davant
del Tribunal Federal, i ha obtingut la suspensié definitiva de I'execucié de les garanties. El febrer i marcg de
20086, les autoritats van dictar resolucions per a Toluca, Bajio i Nabjio Norte acceptant parcialment les
al-legacions de forca major i van declarar una execucioé parcial de les garanties. L'execucié ha estat

suspesa pel tribunal durant tot el procediment.

Reclamacions fiscals a Espanya

Durant el periode compres entre els anys 1991 i 2002, I'Agencia Estatal d'Administracio Tributaria ha iniciat
diferents procediments d'inspeccié en relacio amb les declaracions tributaries de GAS NATURAL en
particular, sobre I'Impost de Societats, I'lmpost de la Renda de les Persones Fisiques, I'lmpost sobre el

Valor Afegit i deduccions fiscals per activitats d'exportacio.

En data 4 d'abril de 2006 es van signar Actes d'Inspeccio corresponents a |'lmpost sobre Societats
(periodes 1999 a 2002) del Grup Fiscal 59/93 i de I'Impost sobre el Valor Afegit i Impost sobre la Renda de
les Persones Fisiques (periodes 2001 i 2002) de Gas Natural sbgG, s.A. Les actes van ser signades en
conformitat, excepte en allo relatiu a les deduccions en la quota de I'lmpost de societats per activitats
d'exportacid, que sumen un import de 189 milions d'euros, que van ser signades en disconformitat, essent,

recorregudes per la Societat davant de les instancies corresponents.

En relacié amb anteriors actuacions inspectores, els resultats de les quals van concloure amb la firma
d'Actes en Disconformitat, actualment hi ha en diferents fases processals (Tribunal Suprem, Audiéncia
Nacional i Tribunal economico-Administratiu Central). Dels resultats obtinguts en aquests tribunals cal

destacar I'important nombre d'estimacions aconseguides relatives a les propostes fiscals fetes.
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GAS NATURAL estima que es podria minvar una part de les quantitats reclamades en concepte de tals
reclamacions o desestimarne algunes. El resultat final d'aquestes reclamacions no portara associat un

impacte significatiu sobre GAS NATURAL atés que esta provisionat als seus comptes anuals.

Reclamacions fiscals a I'Argentina

Les autoritats fiscals argentines han realitzat una reclamacio fiscal que assoleix els 155 milions de pesos
argentins en relacié amb el tractament fiscal de pretesos guanys de capital en el periode comprés entre

1993 i 1997, derivades de la transmissio de xarxes de distribucioé a la filial argentina de la Societat,

Gas Natural BaN, s.A. Cal destacar, no obstant que GAS NATURAL ha impugnat la reclamacié fiscal davant

de les autoritats d'apel-lacid6 competents i estima obtenir un resultat positiu d'aquesta impugnacio.

Reclamacions fiscals al Brasil

176 o En el segon trimestre de 2003, I'Administracié tributaria de Brasil va dictaminar que els impostos sobre
les vendes (PIS i COFINS) per a diversos periode no eren aplicables a productes derivats del petroli per a
la societat CEG (Compania Estadual do Gas do Rio de Janeiro), beneficiant-se aquesta societat dels
credits fiscals generats per un total de 99 milions de reals brasilers. No obstant, el setembre de 2005 les
autoritats fiscals, basant-se en informes técnics, no van considerar el gas com a producte derivat del
petroli. Aquest assumpte esta actualment en litigi i la Companyia estima que hi ha solids arguments que
suporten la decisié administrativa de I'any 2003. per aixd no s'ha constituit cap provisié per

possibles pérdues.

Expedients sancionadors oberts pel Servei de Defensa de la Competéncia
El Servei de Defensa de la Competéncia ha obert determinats expedients sancionadors a GAS NATURAL per
possible infraccio de la normativa de competéncia. GAS NATURAL considera que la seva resolucio, tot i que

pot ser desfavorable, no afectaria de manera adversa |'activitat o situacié financera.

Nota 37. Honoraris auditoria

Els honoraris acreditats durant I'exercici 2006 per PricewaterhouseCoopers per serveis d'auditoria de
comptes i altres serveis prestats a GAS NATURAL relacionats amb I'auditoria, entre els que s'inclouen
les revisions i auditories necessaries per al procés de |'Oferta Publica d'Adquisicié d'accions d'Endesa, S.

A., van assolir els 3.067 milers d'euros (4.097 milers d'euros I'exercici 2005).

Aixi mateix, els honoraris acreditats durant I'exercici 2006 per altres serveis prestats a GAS NATURAL
per altres societats que fan servir la marca PricewaterhouseCoopers van assolir els 856 milers d'euros

(827 milers d'euros I'exercici 2005).

Nota 38. Medi Ambient

GAS NATURAL en aplicacio dels principis que recull la seva politica ambiental, continua desenvolupant i
implantant mesures encaminades a reduir la incidencia de les seves activitats i processos sobre |'entorn i

d'aquesta manera contribuir positivament al preocupant fenomen del Canvi Climatic.
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Entre aquest sentit, GAS NATURAL té establert com a un dels seus objectius en matéria mediambiental
augmentar progressivament la aportacié eolica en el seu mix de generacié eléctrica seguint aixi una
progressiva reduccié del factor d'emissioé de gasos d'efecte hivernacle en aquest procés. Fent evident
aquesta idea, en el present exercici s'ha mantingut la tendencia ja iniciada I'any anterior i s'han incorporat

als nostres actius de generacié eléctrica els nous parcs eolics.

La renovacié de xarxes i I'Us de materials de darrera generacié, continua sent una important activitat de
millora que es fa anualment per minimitzar el nivell d'emissions de meta a I'atmosfera ha suposat una
millora en el nivell d'emissions de meta a I'atmosfera. En aquest sentit i en col-laboracié amb la
Universitat de Saragossa, s'ha elaborat i presentat al “23 congrés mundial del gas” celebrat I'any 2006 a
la ciutat d'Amsterdam, I'informe “Avaluacié de les emissions de meta en el sistema de distribucio

|u

espanyol” on es mostren els resultats de I'analisi feta sobre els factors d'emissié al nostre sistema de
distribucio, i que han permés de millorar i actualitzar el metode de calcul emprat per determinar les

nostres emissions de meta a l'atmosfera.

A aquestes accions s'hi afegeixen d'altres com ara la substitucié dels vehicles més antics de la seva
flota, aixi com la seva substitucié per altres que siguin més eficients i respectuosos amb el medi

ambient i que fan servir gas natural com a carburant.

Per tal de millorar el control i la gesti6 dels recursos energétics i naturals als centres de treball, ja
disposem de 35 edificis amb sistemes de telemesura que permeten un seguiment dels consums en

temps real i la visualitzacié de valors historics, fet que facilita la presa d'accions o plans de millora.

D'altra banda, s'ha ampliat la recollida selectiva i la gestié d'envasos i recipients de plastic als centres de

treball més grans.

El compromis de GAS NATURAL amb el medi ambient ha conduit a I'estudi de solucions que permetin
d'integrar les energies renovables amb el gas natural de la manera més eficient entre les quals

destaquen:

- GAS NATURAL, conscient de la importancia del desenvolupament de I'hidrogen com a vector energetic
en el futur, encapcala una iniciativa, en col-laboracié amb altres importants grups energetics nacionals,
per desenvolupar sistemes de produccié d'hidrogen a partir d'energies renovables o de energies

convencionals pero reduint notablement els impactes sobre el medi ambient.

- Adaptacié de solucions especifiques d'utilitzacié de gas natural com a combustible en el sector

aeroportuari i adaptacions per implantar aquesta solucié com a alternativa en el sector pesquer.

- Desenvolupament de solucions de poligeneracié d'alta eficiencia per al sector terciari, a través de:
instal-lacions de generacio distribuida mitjangcant microturbina, integracié d'una pila de combustible de
darrera generacié a la nova seu de GAS NATURAL a Barcelona i desenvolupament de solucions

especifiques per a energétiques de complexos hotelers i d'oci.

® 177
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- Estudi de I'aprofitament de biogas procedent de residus solids urbans.

- Desenvolupament de projectes per obtenir fred mitjancant sistemes d'absorcié de doble efecte a partir
d'energia solar, resolent les necessitats de climatitzacié partint d'una font d'energia totalment renovable i
a més, reduint els problemes de saturacio de les xarxes de distribucié eléctriques en les hores punta

dels mesos estivals.

Pel que fa a la gestio de proveidors, s'ha incrementat la divulgacié i promocié entre els nostres principals
contractistes d'obra a Espanya del document elaborat en I'exercici anterior: “Bones practiques d'actuacio
mediambiental en obres per a construccié de xarxes de distribucié” amb la qual cosa s'ha augmentat el
nombre adhesié a aquestes bones practiques. En aquest sentit, aquest any s'ha fet un pas més, iniciat la
labora de “seguiment” sobre una mostra d'aquests contractistes per verificar I'efectivitat de la seva

178 @ adhesio a I'esmentat document.

En un altre camp d'actuacio, mereix una especial mencioé I'avang en el procés de realitzacié de projectes
acollits al Mecanisme de Desenvolupament Net (MDN) contemplat en el protocol de Kioto, que

permet a agents de paisos industrialitzats duu a la practica projectes de millora de I'eficiéncia energetica
o de reducci6 d'emissions en paisos en vies de desenvolupament i generar crédits d'emissio, que
poden ser fets servir per complir els seus compromisos en el pafs d'origen. A I'actualitat GAS NATURAL
té en procés de validacié o aprovacié de metodologia 13 projectes, que es troben en diferents fases

del procés.

GAS NATURAL ha continuat realitzant aportacions al Community Development Carbon Fund, un fons
depenent del Banc Mundial que treballa en projectes vinculats amb el desenvolupament dels processos
productius, I'educacié i la salut de les poblacions més desafavorides i en |'Spanish Carbon Found
promogut pel Ministeri Espanyol de Medi Ambient. A més, durant I'any 2006, GAS NATURAL ha

formalitzat la seva participacié en el Multilateral Carbon Credit Fund.

Totes aquestes actuacions mediambientals realitzades en I'exercici 2006 han assolit unes inversions totals
de 36 milions d'euros, xifra que representa unes inversions i amortitzacions acumulades incloses en l'actiu

del balan¢ de situacié de 338 i 81 milions d'euros, respectivament.

A més s'han realitzat activitats de patrocini, formacié i divulgacié mediambiental.

Les possibles contingencies, indemnitzacions i altres riscos de caracter mediambiental en els que pogués
incorrer GAS NATURAL estan adequadament coberts amb les polisses d'asseguranca de responsabilitat

civil que té subscrites.

Emissions
El 27 d'agost de 2004 es va aprovar el Reial Decret Llei 5/2004, pel qual es regula el regim del comerg de
drets d'emissio de gasos d'efecte hivernacle, que té com a objectiu ajudar a complir les obligacions

derivades de la Convencié i el Protocol de Kioto. Les disposicions del Reial Decret sén d'aplicacié a les
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instal-lacions susceptibles de generar emissions de dioxid de carboni en un nivell superior a |'establert per
la seva activitat i capacitat, en concret pe a GAS NATURAL, com a propietari d'instal-lacions de produccio
d'energia electrica de servei public amb poténcia térmica nominal superior als 20 MW per les instal-lacions

de cicle combinat.
El Consell de Ministres va aprovar, en data 21 de gener de 2005, I'assignacio individualitzada definitiva
de drets d'emissi6 de gasos d'efecte hivernacle per al periode 2005 - 2007, amb un resultat per al

GAS NATURAL d'una assignacio de 14 milions de tones de CO,.

Les tones assignades, distribuides anualment per als anys 2005, 2006 i 2007 son:

(mtCO,) 2005 2006 2007

Drets d'emissio assignats 3.5692 4.168 5.863 (¥)

(¥) Pendent de transferéncia al compte de GAS NATURAL.

GAS NATURAL ha realitzat les adquisicions necessaries per cobrir el deficit de drets de CO,.

Nota 39. Esdeveniments posteriors al tancament

Després del tancament de I'exercici 2006 no s'han produit fets rellevants.
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Annex de companyies de GAS NATURAL

Sociedad Pais Activitat
Gas Natural Aprovisionamientos SDG, S.A. Espanya Proveiment de gas
Sagane, S.A. Espanya Proveiment de gas
Repsol-Gas Natural LNG, S.L. Espanya Proveiment i transport
A.E.C.S. Vall d'Hebrén, A.LLE. Espanya Cogeneracid
La Energia, S.A. Espanya Cogeneracid
Sociedad de Tratamiento Hornillos , S.L. Espanya Cogeneracid
Tratamiento Almazan, S.L. Espanya Cogeneracid
UTE La Energia, SpA Espanya Cogeneracio
A.E.Hospital Universitario Trias Pujol Espanya Cogeneracio
A.E.Ciutat Sanitaria Bellvitge Espanya Cogeneracid
180 L] Sociedad de Tratamiento La Andaya, S.A. Espanya Cogeneracid
Central Térmica La Torrecilla, S.A. Espanya Cogeneracid
Congas Servizi Consorzio Gas Acqua Servizi, S.p.A. Italia Comerecialitzacié de gas
Gas Natural Commercialisation France, s.PA.S. Franca Comerecialitzacié de gas
Gas Natural Vendita ltalia, s.pA. Italia Comerecialitzacié de gas
Natural Energy, s.A. Argentina Comercialitzacié de gas
Gas Natural Comercial sDg, s.L. Espanya Comerecialitzacié de gas domestic
Gas Natural Comercializadora, S.A. Espanya Comercialitzacié de gas i electricitat industrial
CH4 Energia S.A. de C.V. Mexic Comerecialitzacié de gas i transport
Transnatural S.R.L. de México Meéxic Comerecialitzacié de gas i transport
Gas Natural Servicios sbg, S.A. Espanya Comerecialitzacié de gas, electricitat i gestié energética
Gas Aragon, S.A. () Espanya Distribucid
Distribuidora Eléctrica Navasfrias, S.L. Espanya Distribuci6 d'energia eléctrica
Eléctra de Abusejo, S.L. Espanya Distribuci6 d'energia eléctrica
Gas Natural Distribucién Eléctrica, S.A. Espanya Distribuci6 d'energia eléctrica
Agragas, S.p.A. Italia Distribuci6 de gas
Ceg Rio, S.A. Brasil Distribucio de gas
Comercializadora Metrogas, S.A. de CV Mexico Distribuci6 de gas
Companhia Distribuidora de Géas do Rio de Janeiro, S.A. Brasil Distribuci6 de gas
Gas Galicia sDG, S.A. Espanya Distribuci6 de gas
Gas Natural Andalucia, s.A. Espanya Distribuci6 de gas
Gas Natural BAN, S.A. Argentina Distribuci6 de gas
Gas Natural Cantabria sbg, S.A. Espanya Distribucio de gas
Gas Natural Castilla y Leodn, s.A. Espanya Distribuci6 de gas
Gas Natural Castilla La-Mancha, s.A. Espanya Distribuci6 de gas
Gas Natural Cegas, s.A. Espanya Distribuci6 de gas
Gas Natural Cundiboyacense, s.A. Esp Colombia Distribucié de gas
Gas Natural de Sao Paulo Sul, S.A. Brasil Distribucio de gas
Gas Natural del Oriente, S.A. ESP Colombia Distribucio de gas
Gas Natural Distribucién spg, S.A. Espanya Distribuci6 de gas
Gas Natural La Corufa, s.A. Espanya Distribuci6 de gas
Gas Natural México, s.A. de cv Mexico Distribuci6 de gas
Gas Natural Murcia sDG, S.A. Espanya Distribuci6 de gas
Gas Natural Rioja, s.A. Espanya Distribuci6 de gas
Gas Natural Transporte SDG, S.L. Espanya Distribuci6 de gas
Gas Natural, s.A. ESP Colombia Distribuci6 de gas
Gas Navarra, S.A. Espanya Distribuci6 de gas
Gasdotti Azienda Siciliana, S.p.A. Italia Distribuci6 de gas

(') Resultat corresponent a novembre de 2006
(*) Patrimonis socials adaptats a NIIFUE, només als efectes d'informacié consolidada de GAS NATURAL.



Comptes Anuals. Memoria

Informe Anual 2006

Patrimoni net

Métode %
de participacio Resultat Dividend
consolidacio total Capital Reserves 2006 a compte
I.G. 100,0 0,6 (14,2) 179 =
I.G. 100,0 94,8 14,2 1378 -
I.P 50,0 2,0 - 05 -
I.G. 81,3 1.7 0,1 (0,9) -
I.G. 100,0 10,7 0,9 0,2) -
I.G. 80,0 1,2 1.1 0,2 -
I.G. 90,0 2,8 - - -
I.G. 100,0 1,4 - 03 -
I.P 50,0 09 0,1 (0,2) -
I.P 50,0 08 (0,5) (0,3) -
I.P 45,0 11 1.2 0,6 -
I.P 50,0 1,2 - - -
I.G. 100,0 0,1 1.1 - -
I.G. 100,0 - (4,0 2,0 -
I.G. 100,0 2,1 59 (4,5) -
I.G. 72,0 - 15 17 -
I.G. 100,0 - - 02 -
I.G. 100,0 2,4 29,7 33,8 -
I.P 43,4 0,6 0,7 0,6 N
I.P 43,4 10,3 (10,2) (3,4) -
I.G. 100,0 2,9 2,8 2,3 -
PE. 35,0 59 16,8 9,4 -
I.G. 100,0 0,2 - - -
I.G. 100,0 0,1 - - -
I.G. 100,0 1.2 (0,4) (0,3) -
I.G. 90,0 - 35,2 (0,6) -
I.G. 59,6 22,8 28,6 4,6 (2,2)
I.G. 86,8 128,1 (61,8) 2,2 -
I.G. 54,2 1477 972 16,6 (21,2)
I.G. 62,0 32,6 54 02 -
I.G. 100,0 12,4 41,3 35 =
I.G. 50,0 214,7 (151,1) 4,2 (13,4)
I.G. 90,4 3,2 279 1,0 -
I.G. 90,1 6,3 78,5 15,9 -
I.G. 95,0 26,8 16,7 18 -
I.G. 99,7 25,5 679 59 -
I.G. 45,8 1.1 6,9 2,6 =
I.G. 100,0 346,4 (183,7) 21 (1,3)
I.G. 32,2 9,2 20,3 74 (9,5)
I.G. 100,0 101,0 1.005,1 269,1 (192,1)
I.G. 56,4 2,3 0,4) (0,5) -
I.G. 86,8 470,7 (167,2) 2,6 -
I.G. 99,9 19,4 (2,4) 3.1 -
I.G. 875 2,7 8,9 2,3 -
I.G. 100,0 15,0 42,2 9,0 (6,6)
I.G. 59,1 10,9 146,4 52,0 -
I.G. 90,0 3,6 271 59 -
I.G. 90,0 0,5 23,0 (3,1 -
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I Annex de companyies de GAS NATURAL (continuacio)

Sociedad Pais Activitat
" Gases de Barrancabermeja, S.A. Colombia Distribuci6 de gas

Nettis Gestioni, S.r.L. Italia Distribucio de gas
Normanna Gas, S.p.A. Italia Distribucio de gas
SCM s.r.l. Italia Distribuci6 de gas
Smedigas S.p.A. Italia Distribucio de gas
Portal Gas Natural, S.A. Espanya E-Bussines
Petroleum Oil & Gas Espafia, S.A. Espanya Exploracié hidrocarburs
Gas Natural Capital Markets, s.A. Espanya Financera
Gas Natural Finance, B.V. Holanda Financera
Gas Natural International, Ltd. Irlanda Financera

182 ° Kromschroeder, S.A. () Espanya Comptadors
Torre Marenostrum, S.L. Espanya Immobiliaria
Lantarén Energia, S.L. Espanya Generaci6 d'Electricitat
EcoEléctrica, L.P Puerto Rico Generacio d'Electricitat
Aplicaciones y Proyectos energéticos, S.A. Espanya Generacio eolica
Boreas Edlica 2, S.A. Espanya Generaci6 eolica
Boreas Edlica, S.A. Espanya Generaci6 eolica
Corporacion Edlica de Zaragoza, S.L Espanya Generaci6 eolica
Desarrollo de Energias Renovables Castilla La Mancha, S.A. Espanya Generaci6 eolica
Desarrollo de Energias Renovables, S.A. Espanya Generacio eolica
Energy Way Producao de Energia Lda Portugal Generacio edlica
Molinos de Valdebezana, S.A. Espanya Generaci6 eolica
Montouto 2000, S.A. Espanya Generacio6 eolica
Explotaciones Edlicas Sierra de Utrera, S.L. Espanya Generaci¢ eolica
Los Castrios, S.A. Espanya Generaci6 eolica
Desarrollo de Energias Renovables de Navarra, S.A. Espanya Generacio eolica
Desarrollo de Energias Renovables de la Rioja, S.A. Espanya Generacio edlica
Molinos del Cidacos, SA Espanya Generaci6 eolica
Molinos de la Rioja, S.A. Espanya Generaci6 eolica
Molinos de Linares, S.A Espanya Generaci6 eolica
Enervent, S.A. (%) Espanya Generacio eolica
Burgalesa de Generacion edlica, S.A.(%) Espanya Generacio eolica
Sistemas Energéticos La Muela, S.A. () Espanya Generacio edlica
Sistemas Energéticos Mas Garullo, S.A. (?) Espanya Generacio eolica
Gas Natural do Brasil, S.A. Brasil Generaci6 i comercialitzaci¢ d'electricitat
Gas Natural Electricidad sbgG, S.A. Espanya Generaci¢ i comercialitzacié d'electricitat
Iradia Climatizacion, AIE Espanya Gesti6 energetica
UTE GNS-Dalkia Energia Espanya Gestio energética
Gas Natural Informética, s.A. Espanya Informatica
Natural Servicios, S.A. Argentina Instal-lacions de gas
Gas Natural Exploracion, s.L. Espanya Investigacio i exploracié hidrocarburs
El Andalus LNG SPA Algeéria Liglefaccio
Gas Natural Rigassificazione ltalia, S.PA. Italia Regasificacié de gas
Natural Re, s.A. Luxemburg Assegurances
Adm. de Servicios de Energia México, S.A. de CV Mexico Serveis
Compania Auxiliar de Industrias Varias, S.A. Espanya Serveis
Energia y Confort Administracién de Personal, S.A. de CV Mexico Serveis
Gas Natural Servicios, s.A. de C.v. Mexico Serveis

(?) Resultat corresponent a novembre de 2006
(°) Resultats corresponents a octubre 2006
(*) Patrimonis socials adaptats a NIIFUE, només als efectes d'informacié consolidada de GAS NATURAL.
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Patrimoni net

Métode %

de participacio Resultat Dividend

consolidacio total Capital Reserves 2006 a compte
I.G. 32,2 1,3 1.4 03 =
I.G. 100,0 0,1 1,9 1,0 -
I.G. 90,0 0,1 28,7 0,3) -
I.G. 100,0 08 - 03 -
I.G. 100,0 0,6 20,8 (0,6) -
I.G. 100,0 8,0 05 02 -
I.G. 100,0 13 13,7 (1,8) -
I.G. 100,0 0,1 0,9 - -
I.G. 100,0 - 2,3 04 -
I.G. 100,0 25,4 1,9 07 -
PE. 43,0 0,7 10,4 05 - e 183
PE. 45,0 53 15,7 - -
I.G. 100,0 - - - -
I.P 475 63,2 (7.0 51,4 (12,1)
I.G. 100,0 0,1 - - -
I.G. 90,0 2,6 45 2,0 -
I.G. 99,5 52 51 2,0 -
I.G. 68,0 2,5 0,2 1,0 -
I.G. 100,0 0,1 - - -
I.G. 100,0 42,2 121,3 12,8 2,7)
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 59,7 0,1 - - -
I.P 49,0 6,0 0,6 2,4 -
I.P 50,0 2,7 2,8 4,0 -
I.P 333 2,2 - 1,0 -
I.P 50,0 9,9 25,8 12,2 -
I.P 36,3 16,5 1.2 72 (1,5)
I.P 50,0 10,3 83 9,1 -
I.P 333 3,0 2,7 15 -
I.P 25,0 0,1 - - -
PE. 26,0 2,4 0,8 1.8 -
PE. 24,0 1,5 03 0,2 -
PE. 20,0 3,1 1,7 2,4 -
PE. 18,0 15 0,7 18 -
I.G. 100,0 0,6 (1,8 0,1 -
I.G. 100,0 32,8 (0,6) (6,0) -
I.G. 100,0 0,3 0.1 - -
I.P 50,0 - 0,3) - -
I.G. 100,0 19,9 4,9 08 -
I.G. 72,0 21 (1,2) 03 -
I.G. 100,0 15,4 0,1 (4,9 -
I.P 32,0 79,7 2,1 (0,6) -
I.G. 100,0 - - - -
I.G. 100,0 31 (0,5) 3.4 -
I.G. 86,8 - 0,3) - -
I.G. 100,0 03 14 - -
I.G. 870 - 0,2 (0,4) -

I.G. 100,0 6,1 (3,1 1.8 -
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Annex de companyies de GAS NATURAL (continuacio)

Societat Pais Activitat
Gas Natural Servigos, S.A. Brasil Serveis
Gas Natural Soluciones, s.L. Espanya Serveis
Portal del Instalador, s.A. Espanya Serveis
Serviconfort Colombia, S.A. Colombia Serveis
Sistemas de Administracién y Servicios, S.A. de C.V. Mexico Serveis
Buenergia Gas & Power, Ltd. |. Cayman Societat de Cartera
Gas Natural Corporacion Edlica, s.L. Espanya Societat de Cartera
Gas Natural Internacional sbg, S.A. Espanya Societat de Cartera
Gas Natural Italia SpA Italia Societat de Cartera
Gas Natural Puerto Rico, Inc Puerto Rico Societat de Cartera
184 ° Gas Natural Argentina sbgG, S.A. Argentina Societat de Cartera
Holding Gas Natural, S.A. Espanya Societat de Cartera
Invergas Puerto Rico, S.A. Espanya Societat de Cartera
Invergas, S.A. Argentina Societat de Cartera
La Propagadora del Gas, S.A. Espanya Societat de Cartera
Gas Natural Edlica, S.A. Espanya Societat de Cartera
EcoEléctrica Holding, Ltd |. Cayman Societat de Cartera
EcoEléctrica Limited |. Cayman Societat de Cartera
Gas Natural Distribuzione S.p.A. Italia Societat de Cartera i distribucié de gas
Desarrollo del Cable, s.A. Espanya Telecomunicacions
Europe Maghreb Pipeline, LTD. Reino Unido Transport de gas
Metragaz, S.A. Marruecos Transport de gas

(*) Patrimonis socials adaptats a NIIFFUE, només als efectes d'informacié consolidada de GAS NATURAL.
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Patrimoni net

Métode %
de participacio Resultat Dividend
consolidacio total Capital Reserves 2006 a compte
I.G. 100,0 1,7 0,4 0,5 -
I.G. 100,0 6,2 33 0,1 -
I.G. 75,0 1,3 0,2) 0,2 -
I.G. 100,0 0,2 0,1 05 -
I.G. 870 - 0,2 - -
I.G. 95,0 0,1 (76,8) 10,5 -
I.G. 100,0 55 (2,6) 12 -
I.G. 100,0 349,5 4,4 15,3 -
I.G. 100,0 0,1 0,1 0,2 -
I.G. 100,0 1,5 0,4) (0,3) -
I.G. 72,0 105,0 (23,4) - -
I.G. 100,0 03 0,2 - -
I.G. 100,0 5,1 (1,6) (0,8) -
I.G. 72,0 48,9 60,6 - -
I.G. 100,0 0,2 1,2 0,1 -
I.G. 100,0 6,0 0,2 23 (1,6)
I.P 475 63,2 4,0 15,8 (20,4)
I.P 475 0,6 - 02 -
I.G. 100,0 4,7 19,1 (4,2) -
I.G. 100,0 21,1 20,5 8,1 -
I.G. 72,6 0,1 576 15,1 (50,8)
I.G. 72,4 34 0,9 05 -
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Informe de Gestio Consolidat

1. Evolucioé dels negocis

Analisi de I'exercici 2006
El benefici net de I'exercici 2006 ateny els 855 milions d'euros amb un creixement del 14,1% respecte al

de I'exercici anterior.

L'Ebitda augmenta un 25,9% respecte al de I'any anterior. Les activitats de aprovisionament i
comercialitzacié de gas junt amb I'activitat d'electricitat a Espanya han impulsat aquest important

creixement.

Les activitats de aprovisionament i comercialitzacié de gas tant a Espanya com a I'exterior i la
comercialitzaci6 d'altres productes i serveis relacionats amb la comercialitzacié minorista a Espanya han

assolit un Ebitda de 220 milions d'euros, triplicant les xifres de I'any anterior.

L'activitat d'electricitat a Espanya (generacio i comercialitzacié) ateny un Ebitda de 259 milions d'euros, que
representa un augment del 188,2% gracies tant a I'impuls en generaci6 - gracies a la posada en marxa de
les tres unitats de 400 MW a la planta de Cartagena a primers d'any- com a I'abandonament temporal i

selectiu de la comercialitzacié d'electricitat.

L'energia eléctrica generada a Espanya s'eleva a 16.987 GWh, (+106,3%). La quota de generacié

d'electricitat a Espanya de GAS NATURAL en el mercat de regim ordinari augmenta fins al 79%.
L'activitat de distribucio a I'Ameérica Llatina continua amb el seu creixement organic i registra un increment
en I'Ebitda del 21,9% situant-se en 386 milions d'euros, i el Brasil es consolida com el principal artifex

d'aquest creixement.

GAS NATURAL supera la xifra de 10,7 milions de punts de subministrament de distribucié de gas amb un

augment de 483.000 punts en els dotze Ultims mesos, quantitat que representa un creixement del 4,7%.

Principals magnituds economiques

2006 2005 %
Import net de la xifra de negocis 10.348 8.527 21,4
Ebitda 1.912 1.519 25,9
Beneficis d'explotacio 1.263 969 30,4
Resultat net atribuible a accionistes de la soc. dominant 855 749 141
Inversions materials 1.057 1125 6,1)

Deute financer net (el 31/12) 3.091 3.615 (14,5)
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Principals magnituds fisiques

2006 2005 %

Distribucio de gas (GWh): 432.954 422.912 2,4
Espanya 258.758 254.774 1,6
Vendes de gas de tarifa 44.660 51.121 (12,6)
ATX 214.098 203.653 5,1
Ameérica Llatina 171.750 165.408 3,8
Vendes de gas de tarifa 106.849 99.891 70
ATR 64.901 65.517 0,9
Italia: 2.448 2.730 (10,3)
Vendes de gas de tarifa 2.347 2.652 (11,5)
ATX 101 78 29,5
Subministrament de gas (G\Wh): 294.451 305.324 (3,6)
Espanya (') 251.410 259.649 (3,2)
Internacional 43.041 45.675 (5,8)
Transport de gas - EMPL (GWh) 129.499 145.923 (11,3)
Xarxa de distribucié de gas (km): 104.528 100.150 4,4
Espanya 42.364 39.611 7.0
America Llatina 58.152 56.763 2,4
Italia 4.012 3.776 6,3
Punts de subministrament de distribucié de gas, en milers (el 31/12): 10.662 10.179 4,7
Espanya 5.435 5.134 5,9
America Llatina 4.907 4.757 3,2
Italia 320 288 1,1
Contractes per client a Espanya (el 31/12) 1,43 1,47 (2,7)
Energia electrica produida (GWh): 19.514 10.466 86,4
Espanya 17.831 8.904 -
Ameérica 1.683 1.5662 77
Capacitat de generacio electrica (MW): 3.440 3.373 2,0
Espanya 3.169 3.102 2,2
America 271 271 -

(') No inclou operacions d'intercanvi amb empreses energetiques.
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"‘I.. A Import net de la xifra de negocis
2006 % s/total 2005 %s/total % 2006/2005
" Distribucié de gas 3.875 375 3.537 41,5 9,6
Espanya 2.154 20,8 1.993 23,4 8,1
America Llatina 1.557 15,1 1.420 16,6 9,7
Italia 164 1,6 124 1,5 32,0
Electricitat 1.507 14,5 1.059 12,4 42,3
Espanya 1.348 13,0 926 10,9 45,5
Puerto Rico 159 1,5 133 1,6 19,1
Upstream & Midstream 285 2,8 262 3,1 8,7
Majorista & Minorista 6.346 61,3 5.774 677 9,9
Altres 146 1,4 135 1,6 8,1
Ajustaments de consolidacio (1.811) (17.5) (2.240) (26,3) (19,2)
190 o Total 10.348 100,0 8.527 100,0 214

L'import net de la xifra de negocis en I'exercici 2006 supera per primer cop la xifra de 10.000 milions i
ateny els 10.348 milions d'euros, un 21,4% superior al del 2005. Aixd ha estat a causa fonamentalment
dels nivells d'activitats assolits i, en particular, a I'increment en un 45,5% de |'activitat

d'electricitat a Espanya.

Ebitda ()
2006 %s/total 2005 %s/total % 2006/2005
Distribucié de gas 1.228 64,2 1.122 73,9 9,56
Espanya 812 42,4 778 51,2 4.4
Ameérica llatina 386 20,2 317 20,9 21,9
Italia 30 1,6 27 1,8 10,3
Electricitat 322 16,8 152 10,0 -
Espanya 259 13,5 90 5,9 -
Puerto Rico 63 3,3 62 a1 0,6
Upstream & Midstream 181 9,56 176 11,6 3,2
Majorista & Minorista 220 11,56 61 4,0 -
Altres (39) (2,0) 8 0,5 -
Total 1.912 100,0 1.519 100,0 25,9

(') Ebitda = Beneficio de explotacién + Amortizaciones + Provisiones operativas

L'Ebitda de 2006 ateny els 1.912 milions d'euros, amb un augment del 25,9% respecte al de I'any anterior.
LLa major contribucio a I'Ebitda de GAS NATURAL correspon a |'activitat regulada de la distribucié de gas en
el seu conjunt (Espanya, America Llatina i Italia) amb gairebé dos tercos del total (64,2%) i, en particular, a

la distribucié a Espanya (42,4%).

L'activitat d'electricitat a Espanya continua el seu fort impuls i ja ateny un 13,5% del total.
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Les activitats de aprovisionament i comercialitzacié de gas tant a Espanya com a I'exterior han

experimentat un fort impuls I'any 2006 fins a representar un 11,5% de I'Ebitda consolidat.

Benefici d’explotacio

2006 %s/total 2005 %s/total % 2006/2005

Distribucio de gas 798 63,2 752 777 6,1
Espanya 527 41,7 517 53,4 1,9
Ameérica llatina 271 21,5 229 23,6 18,4
Italia - - 6 0,7 -
Electricitat 224 177 89 9,1 -
Espanya 179 14,2 45 4,6 -
Puerto Rico 45 3,5 44 4,5 2,2
Upstream & Midstream 134 10,6 128 13,2 5,0
Majorista & Minorista 197 15,6 46 4,7 -
Altres (90) (71) (46) (4,7) -
Total 1.263 100,0 969 100,0 30,4

Les dotacions a amortitzacions augmenten un 18% en el seu conjunt, fruit principalment de I'esforg
inversor realitzat en xarxes de distribucié de gas i generacié d'electricitat, amb la qual cosa el benefici

d'explotacié augmenta un 30,4%, i assoleix la xifra de 1.263 milions d'euros.

Resultats financers

La despesa financera neta del periode és de 267 milions d'euros, enfront dels 221 milions d'euros en I'any
anterior. La variacio registrada té la causa fonamentalment a un major cost del deute financer, motivat tant
per un major volum de deute mitja (+ 4,8%), com per un lleuger augment del cost mitja com a
consequencia d'un major pes del deute en monedes llatinoamericanes, i als costos de I'aval bancari amb

motiu de I'oferta per Endesa.

La significativa generacié de caixa ha contribuit a una reduccié del deute net de 524 milions d'euros en el

periode, assolint els 3.091 milions d'euros al tancament de |'exercici 2006.

Els instruments de finangcament disponibles al tancament de I'exercici superen els 3.900 milions d'euros.

L'evoluci¢ dels tipus de canvi de tancament de 2006 respecte al 2005 del deute en moneda no euro

(principalment dolar USA i peso mexica) han portat a una disminucio del deute net de 131 milions d'euros

en l'any.
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A I'actualitat la qualificacio crediticia del deute de GAS NATURAL a curt i llarg termini és la seglent:

Ageéncia I/p c/p Perspectiva
Moody's A2 P-1 Estable
Standard & Poor’s A+ A-1 Negativa
Fitch A+ F1 Negativa

Participacié en resultats d'associades

Les principals partides que formen aquest capitol corresponen als resultats de les participacions
minoritaries en societats distribuidores de gas a Espanya (Gas Aragén),

societats de generacié eolica i a la consolidacid pel méetode de participacié dels resultats d'Enagés en el
periode gener-setembre de 2005. Les participacions d'Enagas, a partir de I'1 d'octubre de 2005, i a

Gas Natural de Alava, a partir de I'1 de setembre de 2006, no es consoliden pel métode de participaci.

El resultat corresponent a la participacié en resultats d'associades I'any 2006 és de 5 milions d'euros
enfront dels 34 milions de I'any 2005. Aquest menor resultat té la causa fonamentalment a la

desconsolidacio d'Enagés des de I'1 d'octubre de 2005.

Resultats de I'alienacio de participacions en empreses associades i altres inversions
Els resultats de I'alienacié de participacions en empreses associades i altres inversions corresponents a

|'any 2006 atenyen els 230 milions d'euros enfront dels 286 milions de I'any anterior.

Aquests resultats tenen la causa fonamentalment en I'alienacié durant I'exercici d'un 7,8% de la participacié
a Enagés. Aixi mateix, inclouen els resultats generats per la venda en el mes de novembre de la participacié
a Gas Natural de Alava (10%).

La participacio a Enagas el 31 de desembre de 2006 és del 5%. GAS NATURAL ha completat la reduccié de

la seva participacié en compliment de la legislacié vigent.

Impost sobre societats
La despesa per impost sobre societats en |'exercici assoleix els 302 milions d'euros, xifra que suposa un

tipus efectiu de gravamen del 24,6% enfront del 22,6% registrat I'any anterior.

El diferencial respecte del tipus general de gravamen obeeix a les deduccions aplicades, als resultats de
societats posades en equivaléncia, a credits fiscals pendents de compensar, aixi com a |'aplicacié de

diferents regims de tributacié de societats |'activitat de les quals es desenvolupa en altres jurisdiccions.

Interessos minoritaris
Les principals partides que formen aquest capitol corresponen als resultats de la participacid dels minoritaris
en EMPL (participada per GAS NATURAL en un 72,6%), al subgrup de societats participades a Colombia

(participada en un 59,1%), a Gas Natural BAN, S.A. (participada en un 50,4%), a Gas Natural México, s.A. de C.v.
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(participada en un 86,8%) i en les companyies brasileres CEG, S. A. (participada en un 54,2%) i CEG Rio, S.

A. (participada en un 59,6%), a més de en altres societats distribuidores de gas a Espanya.

El resultat atribuit als interessos minoritaris I'any 2006 van assolir els 74 milions d'euros, amb una
disminucié de 4 milions, a causa fonamentalment d'una menor aportacié del subgrup de societats

participades a I'Argentina i Brasil.

Inversions
Les inversions van assolir els 1.164 milions d'euros I'any 2006, xifra un 21,6% inferior a la registrada I'any

anterior, fonamentalment per menors inversions financeres.

El desglossament de les inversions per naturalesa és el seglent:

e 193
2006 2005 %
Inversions materials 1.057 1.125 6,1)
Inversions en actius intangibles 57 63 (9,6)
Inversions financeres 50 296 (83,0)
Total inversions 1.164 1.484 (21,6)

Les inversions materials del periode assoleixen els 1.057 milions d'euros, amb un descens del 6,1% a
causa, fonamentalment, a I'acabament i entrada en marxa de la central de cicle combinat a Cartagena de

1.200 MW, que estava en construccié I'any 2005.

Les inversions financeres del periode inclouen I'adquisicié del 100% de Petroleum Oil & Gas Espanya el

mar¢ de 2006 mentre que I'any anterior incloien principalment I'adquisiciéo de DERSA.

El detall per activitats de les inversions materials és el seglent:

2006 2005 %
Distribucié de gas: 591 611 (3,3)
Espanya 412 354 16,4
America llatina 13 191 (40,6)
Italia 66 66 (0,9
Electricitat: 314 450 (30,3)
Espanya 306 446 (31,5)
Puerto Rico 8 4 -
Gas: 123 33 -
Up & Midstream 109 17 -
Mayorista i Minorista 14 16 (16,0)
Resta 29 31 (4,6)

Total inversions materials 1.057 1.125 (6,1)
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La inversio en distribucié ateny els 591 milions d'euros, un 3,3% inferior a la de I'any anterior. Tot i que,
d'una banda, la inversié en distribucié a Espanya creix un 16,4% fruit del desenvolupament de la xarxa
gasista, d'una altra, la inversié en distribucié a I'America Llatina minva un 40,6% a causa principalment de la

relantitzacié de I'activitat a Méxic.

Les xifres d'inversié en |'activitat d'electricitat a Espanya registren una caiguda del 31,5% a causa del

menor volum d'actius en construccio I'any 2006 (1.200 MW) respecte als de I'any 2005 (2.000 MW).

La inversié en Distribuci¢ de gas a Espanya representa un 39% del total d'inversié material de GAS NATURAL.
Aquesta inversio s'ha destinat, fonamentalment, a la captacidé de nous punts de subministrament, amb la

posada en servei de 2.7563 km de nova xarxa en els dotze Ultims mesos, amb un creixement del 7%.
194 o El 28,9% de les inversions materials I'any 2006 correspon a |'activitat d'electricitat a Espanya,
principalment, al desenvolupament de la construcci¢ dels cicles combinats de Plana del Vent (800 MW) i de

Malaga (400 MW).

La inversion en Up & Midstream mostra I'inici del projecte integrat de GNL de Gassi Touil i el

desenvolupament de Petroleum Oil & Gas Espanya.

L'immobilitzat material i els actius intangibles nets es van incrementar en 390 milions d'euros I'any 2006 i

assoleix la xifra de 9.294 milions d'euros el 31 de desembre de 2006.

El seu desglossament per activitats és el seglent:

A 31.12.06 %

Distribucio: 5.762 62,0
Espanya 3.645 39,2
America llatina 1.681 18,1
Italia 436 4,7
Electricitat: 2.342 25,2
Espanya 2.140 23,0
Puerto Rico 202 2,2
Gas: 998 10,7
Up & Midstream 900 9,7
Mayorista i Minorista 98 1,0
Resta 192 2.1
Total immobilitzat material i actius intangibles 9.294 100,0

El conjunt de I'immobilitzat material i actius intangibles inclou immobilitzacions en curs per un import de
623 milions d'euros, 436 milions dels quals corresponen a l'activitat d'electricitat (construccié de plantes de

cicle combinat), 74 a Up & Midstream (desenvolupament de Gassi Touil) i 61 milions a I'America Llatina.
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L'activitat de distribucié de gas, amb un 62%, continua representant la major part del total d'immobilitzat
material i actius intangibles nets de GAS NATURAL.

L'immobilitzat material i actius intangibles a I'America Llatina assoleix els 1.681 milions d'euros, el 18,6%

del total consolidat, i correspon a actius de distribucié de gas en aquesta regio.

Distribuci6 a Espanya

Inclou I'activitat retribuida de distribucié de gas, el subministrament de gas de tarifa, els ATX (serveis
d'accés de tercers a la xarxa) i el transport secundari, aixi com les activitats no retribuides de distribucio

(lloguer de comptadors, preses a clients, etc.) a Espanya.

Resultats
e 195

2006 2005 %
Import net de la xifra de negocis 2.154 1.993 8,1
Aprovisionaments (928) (784) 18,3
Despeses de personal, net (62) (76) (18,6)
Altres despeses /ingressos (362) (355) (0,8)
Ebitda 812 778 4,4
Dotacio a I'amortitzacié (273) (256) 6,6
Dotacio6 a provisions (12) (5) -
Beneficis d'explotacio 527 517 1,9

L'import net de la xifra de negocis de |'activitat de distribucié de gas a Espanya assoleix els 2.154 milions

d'euros, xifra un 8,1% superior a la de I'any anterior.

L'Ebitda es situa en 812 milions d'euros amb un augment del 4,4% sobre el reportat en I'any anterior i en
linia amb ['augment de la remuneracié regulada per a I'exercici 2006. L'Ebitda s'ha vist afectat pel menor

creixement de gas vehiculat i de punts de subministrament que implica un ajustament sobre la retribucié
esperada per a I'any 2006 (25 milions d'euros). En aquest sentit, I'any 2006 ha estat el segon any termic

més calorés des del 1980, que a més es compara amb un any 2005 lleugerament més fred que un any

termic normal.

La reduccio en les despeses de personal obeeix a una xifra de treballs per a I'immobilitzat superior a la de
I'any anterior, associada a un nivell d'inversions materials superior (+16,4%), que en el compte de resultats

consolidat amb criteris NIIF es presenten pel net.

L'augment d'un 6,6% en la xifra d'amortitzacions i el menor impacte de les provisions deixa en un 1,9% el

creixement dels beneficis d'explotacié.
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Principals magnituds

Les principals magnituds en |'activitat de distribucié de gas a Espanya han estat les segients:

2006 2005 %

Vendes de gas (GWh): 258.758 254.774 1,6
Vendes de gas de tarifa: 44.660 51.121 (12,6)
Residencial 21.367 26.639 (19,8)
Industrial 21.148 13.303 59,0
Electriques 2.145 11.179 (80,8)
ATX 214.098 203.653 5,1
Xarxa de distribucié (km) 42.364 39.611 7.0
Increment de punts de subministrament, en milers 301 325 (74)
Punts de subministrament, en milers (el 31/12) 5.435 5.134 5,9

Les vendes de |'activitat regulada de gas a Espanya, que aplega la distribucié i comercialitzacié de gas de
tarifa i els serveis d'accés de tercers a la xarxa (ATX), assoleixen els 258.7568 GWh, amb un augment de

I'1,6% respecte a les de I'any anterior.

Les vendes de gas en el mercat residencial de tarifa van disminuir un 19,8%, a causa del progressiu traspas
de clients a l'activitat de comercialitzacio lliure -tant de la societat comercialitzadora de GAS NATURAL com
a altres societats comercialitzadores- i a les majors temperatures hivernals de |'exercici respecte a les de

|'anterior. El nivell de permanéncia en comercialitzadores propies és del 76%.

Actualment, el mercat del gas assoleix un grau d'obertura (vendes de gas en el mercat liberalitzat vs mercat
total) del 85,9% enfront del 83,2% en I'any anterior. No obstant, les vendes de gas en el mercat industrial
de tarifa han augmentat un 59% respecte a I'any anterior a causa principalment del retorn al mercat regulat
de diversos clients industrials de consum mitja per circumstancies de preus de mercat. Finalment, la ITC
4101/2005 va establir que el 30 de juny el consum de les centrals térmiques havia de ser atés des del

mercat liberalitzat, abandonant per tant el mercat regulat.

Els serveis de distribucié per a I'accés de tercers a la xarxa (ATX) s'incrementen en un 5,1% i assoleixen
els 214.098 GWh, dels quals 96.221 GWh (+3,12%) corresponen a serveis realitzats per a tercers i la resta,
117.877 GWh (+6,8%), per a la comercialitzacio lliure de GAS NATURAL, com a principal operador també en

el mercat liberalitzat de gas.

La xarxa de distribucié s'incrementa en 2.753 km durant I'any 2006, i assoleix els 42.364 km de xarxes el
31 de desembre de 2006, xifra que suposa un creixement del 7%. Durant I'any 2006 s'ha incrementat en
56 els municipis gasificats, que assoleixen un total de 870. Aixi mateix s'han signat convenis de gasificacié

amb diferents municipis de la geografia espanyola que es materialitzaran en els propers trimestres.
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GAS NATURAL, manté les elevades taxes de creixement en el nombre de punts de subministrament i
augmenta en 301.000 nous punts en els Ultims dotze mesos. El 31 de desembre de 2006 la xifra de punts
de subministrament de la xarxa distribucié de GAS NATURAL a Espanya assolia els 5.435.000, amb un

creixement del 5,9%.

Finalment, el passat dia 30 de desembre de 2006 es va publicar I'Ordre ITC 3993/2006 per la qual

s'actualitza ala retribucié per a I'any 2007 de les activitats regulades del sector gasista a Espanya, d'acord

amb el marc aprovat el febrer de 2002.

La retribucio de distribucio reconeguda a GAS NATURAL per a I'any 2007 és de 1.085 milions d'euros, xifra

que representa un increment del 5,2% sobre la retribucié ajustada de 2006 (1.031 milions d'euros). Els

ingressos regulats per a I'any 2007 es veuen reduits pels ajustaments fets a la remuneracié del 2005 i 2006

per una menor activitat de la prevista motivada per una meteorologia més benigna i la consequent e 197

contraccié de la demanda de determinats segments de consum.

En relacié amb el transport secundari, la retribucié historica s'ha actualitzat d'acord amb el 85% de I'lPH i

assoleix els 19 milions d'euros.

Distribuciéo Ameérica Llatina

Correspon a l'activitat de distribuci¢ de gas a I'Argentina, Brasil, Colombia i Méxic.

Resultats

2006 2005 %
Import net de la xifra de negocis 1.557 1.420 9,7
Aprovisionaments (960) (897) 70
Despeses de personal, net (61) (63) 14,1
Altres despeses / ingressos (151) (153) (1,6)
Ebitda 386 317 21,9
Dotacio a I'amortitzacio (91) (78) 173
Dotacio a provisions (24) (10) -
Beneficis d'explotacio 271 229 18,4

L'any 2006 consolida el continu creixement dels resultats de |'activitat de distribucié a I'Ameérica Llatina.

L'import net de la xifra de negocis assoleix els 1.557 milions d'euros i registra un creixement del 9,7%.

L'Ebitda assoleix els 386 milions d'euros, amb un increment del 21,9% i de 69 milions d'euros en termes

absoluts respecte a I'any anterior. Els principals motius de creixement sén:

- Millora dels resultats operatius en tots els paisos amb una contribuci6 a I'Ebitda de 61 milions d'euros,

fonamentant en I'increment generalitzat d el'activitat.
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- L'apreciacio de les monedes locals, amb una contribucio a I'Ebitda de 8 milions d'euros.

Sense tenir en compte la variacid del tipus de canvi, el creixement de |'Ebitda és del 19,3%.

Cal destacar la fortalesa de les xifres de Brasil que representa un 41,3% del total, amb un Ebitda de 160
milions d'euros i un creixement del 38,6% respecte al mateix periode de I'any anterior (+274% sense tenir

en compte variacions de tipus de canvi).

El deute financer net el 31 de desembre de 2006 corresponent a les societats gasistes a I'América Llatina

ateny els 909 milions d'euros, amb una reduccié de 77 milions d'euros durant I'any.

Principals magnituds

Les magnituds fisiques principals del negoci de distribucié de gas a I'América Llatina han estat les

seglents:

2006 2005 %
Vendes activitat de gas (GWh): 171.750 165.408 3,8
Vendes de gas de tarifa 106.849 99.891 7.0
ATX 64.901 65.517 (0,9
Xarxa de distribucié (km) 58.152 56.763 2,4
Increment de punts de subministrament, en milers 150 253 (40,7)
Punts de subministrament, en milers (el 31/12) 4.907 4.757 3.2

Les vendes de l'activitat de gas a I'America Llatina, que aplega les vendes de gas i elsserveis d'accés de
tercers a la xarxa (ATX), atenyen els 171.750 GWh amb un increment del 3,8%. Les vendes de gas van
augmentar un 7% fins als 106.849 GWh mentre que els serveis d'ATX van experimentar un lleuger descens
del 0,9%.

Continua destacant Colombia amb un augment del 21,1% i 14,9%, en les vendes de gas i amb un

creixement de doble digit a cada un dels seus segments de mercat.

La xarxa de distribucié s'incrementa en 1.389 km en els darrers dotze mesos, assolint els 58.152 km el 31
de desembre de 2006, amb un creixement del 2,4%. El desenvolupament de noves xarxes es situa per sota

d'anys anteriors, en centrar |'objectiu comercial en la saturacid de la xarxa existent.

La xifra de punts de subministrament de distribucié de gas ateny els 4.907.000 el 31 de desembre de 2006.
GAS NATURAL manté elevades taxes de creixement amb un increment de 150.000 punts de
subministrament en els darrers dotze mesos, malgrat les dificultats conjunturals de competitivitt al Brasil i

Meéxic i I'elevat nivell de saturacio assolit a Colombia.
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Les principals magnituds fisiques per paisos de |'exercici 2006 sén les seglents:

Argentina Brasil Colombia Mexic Total
Vendes activitat de gas (GWh): 69.200 45.274 13.5657 43.719 171.750
Increment vs. 2005 (%) 0,2) 4,6 21,1 5,2 3,8
Xarxa de distribucio (km el 31/12) 21.486 5.387 16.050 15.229 58.152
Increment vs. 31/12/2005 (%) 1,2 76 3,6 1,3 2,4
Punts de subministrament, en milers (el 31/12) 1.322 753 1.712 1120 4.907
Increment vs. 31/12/04, en milers 33 8 98 " 150

Cal destacar els aspectes seglents:
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- EI 20 de juliol de 2005 Gas Natural BAN, S. A. i representants dels ministeris d'Economia i Produccio
Planificacio Federal, Inversio Publica i Serveis del Govern argenti van signar una Acta Acord per la qual i,
entre altres aspectes, s'establia un increment de tarifes a compte del futur marc tarifari equivalent a un

augment del 27% en el marge de distribucio de la societat, aplicable a partir de novembre del 2005..

Al Butlleti Oficial de la Republica Argentina del 10 d'abril de 2006 es ratifica I'Acta Acord per part del

president de la Republica. A I'actualitat esta pendent d'instrumentacié per part del regulador.

Aquest increment de tarifes s'ha anat registrant en les vendes de Gas Natural BAN des de I'1 de
novembre de 2005.

Al Brasil, la competitivitat del gas vehicular enfront de combustibles alternatius situa les vendes en aquest

mercat un 22% per sobre del 2005 i ja representa un 23% de les vendes totals, Aixi mateix, continua
I'important desenvolupament comercial al pais, amb una major incidencia en el mercat industrial, amb un
creixement de les vendes del 179% a Sao Paulo. D'altra banda, el sanejament de la cartera de clients ha

originat un descens en el ritme d'increment de punts de subministrament.
El creixement de I'activitat de distribucié de gas, la millora en marges industrials i una major eficiencia en
la gestié de la despesa, amb un creixement molt inferior a la inflacié del pafs, situen I'Ebitda en moneda

local un 27.4% per sobre de I'assolit I'any anterior.

A Colombia, les vendes han mantingut I'intens ritme de creixement amb taxes de doble digit en tots els

mercats (+21,1%). La base de clients creix un 6,1% respecte al 2005, i assoleix 1.712.000 punts de

subministrament malgrat |I'elevat nivell de saturacié a Bogota.

Destaca el creixement d'un 25,7% en el mercat industrial i d'un 53,1% en el mercat de gas natural
vehicular, en el que durant I'any 2006 s'han convertit 32.685 vehicles, xifra que suposa un increment del
108%. Aixi mateix destaca el creixement en el nombre d'estacions, que passen de 38 I'any 2005 a 75 a
finals de 2006.
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- Finalment, Meéxic incrementa les seves vendes de |'activitat de gas en un 5,2%, fonamentalment gracies a
les majors vendes al mercat industrial per desplagament del coque i combustoli i als serveis d'ATX (+6%).
Aquest efecte fou contrarestat en part pel descens en les vendes de gas en el mercat residencial, a causa
de I'augment del cost del gas que es referencia a preus del sud dels Estats Units. El govern federal esta

instrumentant mesures per pal-liar aguest efecte amb una vigencia inicial fins al 30 de setembre de 2006.

S'estima que en un futur s'estudiin altres modalitats per promocionar el consum de gas.

La millora de I'eficiencia associada a la contencié de despeses es constitueix com |'impulsor del creixement

de I'Ebitda d'un 5,3% respecte a I'any anterior.

Distribucio Italia

Resultats
200 o

2006 2005 %
Import net de la xifra de negocis 164 124 32,0
Aprovisionaments (110) (77) 43,0
Despeses de personal, net (13) (11) 16,2
Altres despeses / ingressos (11) 9) 23,6
Ebitda 30 27 10,3
Dotacio a I'amortitzacid (28) (21) 35,4
Dotaci6 a provisions (2) - -
Beneficis d'explotacio - 6 (100,0)

Les operacions de distribucié de gas a Italia representen una contribucié a I'Ebitda de 30 milions d'euros,

amb un creixement del 10,3% i mostren la consolidacié de I'activitat de GAS NATURAL al pais.
Les operacions d'expansié a les regions de Regio Calabria i Catania han originat unes majors inversions
(236 km de nova xarxa de distribucio), i en conseqléncia majors amortitzacions, que creixen un 35,4%,

cosa que explica la disminucié del benefici d'explotacio.

Principals magnituds

2006 2005 %
Vendes d'activitat de gas (GWh): 2.448 2.730 (10,3)
Vendes de gas de tarifa 2.347 2.652 (11,5)
ATX 101 78 29,5
Xarxa de distribucié (km) 4.012 3.776 6,3

Punts de subministrament, en milers (el 31/2) 320 288 M1
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L'activitat de distribucié de gas a ltalia ateny els 2.448 GWh, amb un descens del 10,3% respecte al mateix

periode de I'any anterior a causa fonamentalment de les majors temperatures registrades en I'any.

L'activitat comercial es consolida I'any 2006 amb un creixement de 32.000 nous punts de subministrament

en termes interanuals i una intensa activitat a la zona de Palerm Catania i Regio Calabria.

Electricitat Espanya
Inclou les activitats de generacié d'electricitat a Espanya (cicles combinats, parcs eolics i cogeneracio), el
trading per la compra d'electricitat en mercats majoristes i la comercialitzacié d'electricitat en el mercat

liberalitzat espanyol.

Resultats

2006 2005 %
Import net de la xifra de negocis 1.348 926 45,5
Aprovisionaments (958) (788) 21,6
Despeses de personal, net (8) (7) 18,2
Altres despeses/ingressos (123) (41) -
Ebitda 259 90 -
Dotacio a I'amortitzacié (77) (44) 76,3
Dotacio6 a provisions (3) (1) -
Beneficis d'explotacio 179 45 -

L'import net de la xifra de negocis de |'activitat d'electricitat ateny els 1.348 milions d'euros amb un

augment del 45,5%.

El preu mitja anual de 2006 s'ha situat en 52,97/MWh. Els preus del pool durant el quart trimestre de I'any
han minvat de forma continua i notable, assolint el desembre el preu més baix del pool dels darrers 24
mesos. Aixo ha estat a causa, entre altres raons, a factors com I'alta hidraulicitat i eolicitat i les demandes

moderades.

En termes d'Ebitda els resultats obtinguts I'any 2006 s'eleven a 259 milions d'euros, gairebé triplicant les

xifres de I'any anterior.
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Principals magnituds

Les magnituds principals en |'activitat d'electricitat de GAS NATURAL a Espanya son les seglents:

2006 2005 %

Capacitat de generacio eléctrica (MW): 3.169 3.102 2,2
Cicles combinats 2.800 2.800 -
Eolica 347 279 24,4
Cogeneracio 22 23 (4,3)
Energia eléctrica produida (GWh): 17.831 8.904 -
Cicles combinats 16.987 8.234 -
Eolica 694 528 31,4
Cogeneracio 150 142 5,6
Electricitat contractada (G\Wh/any) 210 1.688 (87,6)
Vendes d'electricitat (GWh): 2.761 6.296 (56,1)
Residencial 1.931 2.028 (4,8)
Industrial 830 4.268 (80,6)

L'energia generada i venuda -fonamentalment, al mercat majorista- I'any 2006 ateny els 17.831 GWh,
doblant les xifres de I'any anterior gracies a la posada en marxa de la central de cicle combinat de

Cartagena (1.200 MW) en el primer trimestre, junt amb |'escenari favorable de preus de pool.

La generacio d'electricitat amb cicles combinats assoleix els 16.987 GWh en I'acumulat anual. La quota

acumulada de I'any 2006 de GAS NATURAL en generacié d'electricitat en regim ordinari es situa en el 7.9%.

El nombre d'hores equivalents de funcionament a plena carrega ha superat durant I'any 2006 les 6.071

hores, corresponents a una factor de carrega superior al 69%.

L'activitat de comercialitzacio d'electricitat en el mercat liberalitzat continua penalitzada en haver de
competir amb la tarifa de referéncia, sensiblement més baixa, de forma que s'assumeixen perdues quan el
cost de mercat és superior a la tarifa. Per aixd, un bon nombre de comercialitzadores continua optimitzant
la seva cartera de clients en el mercat liberalitzat, essent cada cop més freqlent que els seus clients

retornin al mercat de tarifa.

GAS NATURAL ha mantingut la tendéncia establerta en la segona meitat de I'any 2005 i ha reduit
notablement la seva cartera de contractes procedint a un abandonament temporal de |'activitat de

comercialitzacio d'electricitat, mentre no es racionalitzin les condicions de mercat.

En aquesta linia, les vendes d'electricitat en I'activitat de comercialitzacié industrial han minvat un 80,6% i

el segment residencial en un 4,8%.

GAS NATURAL compta amb 2.800 MW operatius en instal-lacions de generacioé eléctrica amb cicles
combinats, a més de 1.200 MW en construccié (Plana del Vent i Malaga) i 800 MW més en tramitacio
avancgada de permisos, tot plegat en linia amb I'objectiu d'assolir els 4.800 MW en generacié d'electricitat

amb cicles combinats en I'horitzé de |'exercici 2008.
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GAS NATURAL, un cop fetes les adquisicions en generacié eolica mitjancant la seva filial Gas Natural
Corporacién Edlica i completar promocions propies, compta amb una poténcia bruta instal-lada de 721 MW
(347 MW atribuibles) i més de 900 MW en desenvolupament. La produccié edlica neta atribuible dels parcs
participats per GAS NATURAL, durant I'any 2006 ha estat de 694 GWh.

Al final del quart trimestre de 2006, 31 MW (15,5 MW atribuibles) estan en una fase avangada de
construccié. GAS NATURAL s'aferma com un dels principals actors del negoci d'energies renovables, en

concret en energia edlica.

Electricitat Puerto Rico
GAS NATURAL és present a Puerto Rico des de |I'octubre de 2003, quan va adquirir el 475% de I'empresa
EcoEléctrica, a més del dret exclusiu sobre I'entrada de gas natural addicional a I'illa i un contracte

d'operacid, manteniment i gestié de combustibles.

Resultats

2006 2005 %
Import net de la xifra de negocis 159 133 19,1
Aprovisionaments (81) (59) 36,0
Despeses de personal, net (3) (3) 14,8
Altres despeses / ingressos (12) 9) 371
Ebitda 63 62 0,6
Dotaci6 a I'amortitzacio (18) (16) 1,7
Dotaci6 a provisions - (2) -
Beneficis d'explotacio 45 44 2,3

Les activitats de GAS NATURAL a Puerto Rico atenyen un Ebitda en moneda local de 79 milions de dolars

USA, amb un increment del 6,5% respecte a I'any anterior.

Principals magnituds

Les instal-lacions d'EcoEléctrica consten d'una planta de regasificacié, amb una capacitat de 115.000 m?, i

una central de cicle combinat de 540 MW. Es la primera planta privada de generacié d'energia eléctrica de
I'illa que fa servir gas natural com a combustible, esta situada a Pefiuelas, al sud de Puerto Rico, i produeix

entre un 15% i un 17% de tota I'energia electrica que es consumeix a l'illa.

Les vendes de generacio eléctrica de I'any 2006 d'EcoEléctrica ha estat de 3.375 GWh (I'energia atribuible a
GAS NATURAL és de 1.603 GWh) amb un creixement del 8% i amb un factor de carrega del 76%, superior al

70% registrat I'any anterior.
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Up & Midstream
Inclou el desenvolupament dels projectes integrats de GNL, I'exploracio, desenvolupament i produccio

d'hisdrocarburs, la gestié del transport maritim i I'operacié del gasoducte del Magrib-Europa.

Resultats

2006 2005 %
Import net de la xifra de negocis 285 262 8,7
Aprovisionaments (40) (52) (23,8)
Despeses de personal, net (4) (2) 64,0
Altres despeses / ingressos (60) (32) 88,1
Ebitda 181 176 3,2
Dotaci6 a I'amortitzacié (47) (48) (1,9)
Dotacio a provisions - - -
Beneficis d'explotacio 134 128 51

L'import net de la xifra de negocis de |'activitat d'Upstream & Midstream ateny els 285 milions d'euros,

amb un augment del 8,7%.

L'Ebitda de I'any 2006 és de 181 milions d'euros, un 3,2% superior al de I'any anterior, malgrat una menor
utilitzacié de la flota de vaixells metaners en I'any en curs (97% vs 78% de 2005) malgrat una major

activitat en el transport de gas per gasoducte i un tipus de canvi del dolar desfavorable.

Principals magnituds

Les principals magnituds en |'activitat de transport internacional de gas son les segients:

2006 2005 %
Transport de gas-EMPL (GWh): 129.499 145.923 (11,3)
Portugal 28.838 35.287 (18,3)
GAS NATURAL 100.661 110.636 (9,0)

L'activitat de transport de gas desenvolupada al Marroc, mitjancant les societats EMPL i Metragaz, S. A., ha
representat un volum total de 129.499 GWh, amb un descens de I'11,3%. D'aquesta xifra, 100.661 GWh han
estat transportats per a GAS NATURAL, a través de la societat Sagane, S. A. i 28.838 GWh per Portugal i el
Marroc. El descens dels volums transportats té la causa en la caiguda de la demanda per la benignitat de les

temperatures hivernals i a I'Us de la flexibilitat del contracte de gas natural per gasoducte.

En el mes de mar¢ de 2006 GAS NATURAL ha adquirit el 100% de la companyia Petroleum Oil & Gas Espanya
dedicada a I'explotacié, desenvolupament i produccié d'hidrocarburs a Espanya i que compta amb reserves de gas,
fonamentalment, a la vall del Guadalquivir. Aquesta societat proporciona a GAS NATURAL les Uniques reserves

conegudes de gas a Espanya i permet consolidar i augmentar el seu know how ” en exploracié i produccié.
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En L'ambit de I'acord assolit entre GAS NATURAL i Repsol YPF cal destacar el desenvolupament conjunt del
projecte d'explotacié a Gassi Chergui (Algeria) i el projecte integrat d'exploracio, produccié i comercialitzacié
de gas natural liquat (GNL) a la zona de Gassi Touil (Algéria), que inclou la construccié d'una planta de
liglefaccié de gas natural a Arzew. En el mes de maig de 2006 fou construida la societat encarregada de la
seva construccio i operacié amb la denominacié de El Andalus LNG i en la qual GAS NATURAL participa
amb un 32%.

Continuen les activitats de perforacié de pous a Gassi Touil. L'enginyeria basica de les instal-lacions de
superficie ha estat acabada i I'adjudicacié de la seva construccié es fara durant I'any 2007. Actualment

s'estan analitzant diferents alternatives en relaci6 a la construccio de la planta de liglefaccio.

GAS NATURAL i Repsol YPF, a través del seu joint venture (Stream), han signat amb el Govern de Nigéria un
acord marc per al desenvolupament d'un projecte de GNL en aquest pais, que inclou I'eventual construccié i
operacié d'una planta de liqlefaccié, amb una capacitat inicial d'uns 10 bcm, de gas natural, i per a

['adquisicié i el desenvolupament de reserves de gas per alimentar la planta.

L'abril de 2006 GAS NATURAL i Repsol YPF han signat un nou contracte “time charter” per a un nou vaixell
metaner de 138.000 m® de capacitat que entraria en servei I'any 2009 per un periode de 20 anys. Aixi
mateix, Stream ha llancat un procés de sol-licitud d'ofertes per a la construccio de fins a 11 vaixells
metaners, en dues fases, per cobrir les futures necessitats derivades dels projectes en desenvolupament.

Els 5 primers vaixells entrarien en operacié I'any 2010.

GAS NATURAL ha presentat davant de I'administraci¢ italiana (Ministero delle Attivita Produttive) la
sol-licitud d'autoritzacié administrativa per desenvolupar els projectes de construccié de dues plantes de
regasificacio a ltalia que es situarien a Trieste i a Taranto. Ambdds projectes sén de caracteristiques similars
i constarien de dos tancs de 150.000 m?, amb una capacitat anual de regasificacié de 8 bcm cada una.
Durant el darrer trimestre de 2006, els projectes de GAS NATURAL han estat inclosos pel Govern italia en

una “short list” de projectes a tenir en compte amb urgencia.

Ambdods projectes reportarien grans beneficis per a les regions on es situarien, incidint significativament en

el seu desenvolupament economic.

Majorista & Minorista
Aquest epigraf aplega les activitats d'aprovisionament i comercialitzacié de gas tant a Espanya com a
I'exterior i la comercialitzacio d'altres productes i serveis relacionats amb la comercialitzacié minorista a

Espanya.

e 205
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L'aprovisionament de gas a altres distribuidores correspon a les realitzades a Enagas amb destinacio al

mercat regulat de distribucié de gas

Resultats

2006 2005 %
Import net de la xifra de negocis 6.346 5.774 9,9
Aprovisionaments (5.981) (5.609) 6,6
Despeses de personal, net (21) (23) (9,0)
Altres despeses / ingressos (124) (81) 53,56
Ebitda 220 61 -
Dotaci6 a I'amortitzacid (7) (5) 26,9
Dotacio a provisions (16) (10) 52,4
Beneficis d'explotacio 197 46 -

L'import net de la xifra de negocis de |'activitat de subministrament de gas ateny els 6.346 milions

d'euros, que suposa un augment del 9,9% respecte a I'any anterior.

L'Ebitda de I'any 2006 registra uns resultats de 220 milions d'euros, enfront dels 61 milions d'euros en el

mateix periode de I'any anterior.

La ITC 4101/2005, de 27 de desembre, per la qual s'estableixen les tarifes de gas natural per a I'any 2006,
inclou en I'estructura de calcul de la CMP el cost previst per al aprovisionament en els mesos d'hivern
(d'acord amb alld que ja s'havia reconegut a la ITC 3321/2005, de 27 d'octubre) de forma que permet una
més bona formacié de preus en el mercat liberalitzat. El cost de la primera materia es va incrementar un

14% respecte a |'anterior vigent.

Com a conseqléncia de les mesures preses per afavorir la liberalitzacié i el reconeixement dels costos de la
primera materia, la convergéncia cap a nivells de preus internacionals, aixi com de la politica comercial
seguida per GAS NATURAL, I'evolucié de I'Ebitda de I'activitat continua la positiva evolucié iniciada a
mitjans del 2005 amb I'optimitzacio de la cartera de contractes de gas en el mercat liberalitzat i la politica

de preus aplicats, adaptant-la a les condicions actuals de mercat.

L'Ordre ITC 3992/2006, per la qual s'estableixen les tarifes de gas natural per al 2007 inclou en |'estructura
de la CMP un 24% de gas natural liquat (GNL) amb la finalitat de cobrir la forta estacionalitat del mercat
regulat, majoritariament residencial, que suposa una nova millora en la formacié de preus en el mercat
liberalitzat, atenent la importancia creixent del GNL en el context mundial. Aixi mateix, a la mateixa ordre

s'hi estableix la supressio de les tarifes superiors a una pressié de 4 bars a partir de I'1 de juliol de 2007.
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Principals magnituds

Les principals magnituds en l'activitat d'aprovisionament i comercialitzacié sén les seglents:

2006 2005 %
Subministrament de gas /GWh): 294.451 305.324 (3,6)
Espanya 251.410 259.649 (3,2)
Mercat espanyol regulat 58.678 59.985 (2,2)
Mercat espanyol liberalitzat: 192.732 199.664 (3,5)
Comerecialitzacio GAS NATURAL (') 160.624 152.966 5,0
Aprovisionament a tercers 32.108 46.698 (31,2)
Internacional: 43.041 45.675 (5,8)
Aprovisionament 31.476 32.202 (2,3) e 207
Comercialitzacié Europa 11.565 13.473 (14,2)
Contractes multiproducte (el 31/12) 2.137.135 2.249.137 (5,0)
Contractes per client (el 31/12) 1,43 1,47 (2,7)

(') No inclou operacions d'intercanvi amb empreses energetiques.

L'aprovisionament i la comercialitzacié total de GAS NATURAL ha estat de 294.451 GWh, amb un
creixement del 3,6%, dels quals 251.410 GWh han tingut com a destinacié el mercat espanyol (3,2%) i la

resta de 43.041 GWh mercats internacionals (5,8%).

L'aprovisionament de gas al mercat regulat correspon a Enagés, S. A. que, junt a la gestio d'existéncies que
realitza, subministra a les societats distribuidores de gas tant a la propia GAS NATURAL com a tercers.
L'any 2006 aquesta activitat ha assolit els 58.678 GWh, amb una disminucié del 2,2% malgrat la major
obertura del mercat i una climatologia hivernal més benigna que ha contret la demanda residencial, i

malgrat la utilitzacié del mercat regulat com a refugi per determinats clients industrials mitjans.

Pel que fa al mercat liberalitzat, les vendes han estat de 192.7325 GWh amb un creixement del 3,5%
respecte a les de I'any anterior. D'aquestes vendes, 160.624 GWh han estat comercialitzats a clients finals
per GAS NATURAL, i s'han destinat, principalment, al mercat industrial a més del subministrament a cicles
combinats i al mercat residencial, amb un creixement total del 5% respecte al 2005. D'altra banda,
|'aprovisionament al mercat liberalitzat d'altres comercialitzadores de gas ateny els 32.108 GWh, amb un

descens del 31,2%.

Pel que fa a l'activitat multiproducte de GAS NATURAL, I'any 2006 s'han afegit a prop de 72.000 contractes
de manteniment de gas, amb la qual cosa els contractes vigents el 31 de desembre de 2006 superen la
xifra d'1.497.000.

El 31 de desembre de 2005, GAS NATURAL compta amb 211 centres col-laboradors i un centre en
propietat, als quals cal afegir els 672 centres associats, cosa que suposa una potent xarxa comercial Unica a

Espanya, que ha permés comercialitzar productes i serveis addicionals a la venda de gas, inclosos els
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serveis financers i la venda d'electricitat, que atenyen una xifra total de contractes de més de 2.137.000

quantitat que situa el ratio de contractes per client a Espanya en 1,43.

2. Principals riscos associats a I'activitat de GAS NATURAL

L'activitat de GAS NATURAL es desenvolupa en un entorn en el que hi ha riscos que poden afectar les

seves operacions, i que son els seguents:

a) Les activitats de GAS NATURAL estan sotmeses al compliment de determinades regulacions. El
seu incompliment i de les seves modificacions pot afectar d'una manera adversa les activitats, els
resultats i la situacio financera de GAS NATURAL.

GAS NATURAL esta obligada a complir amb la normativa legal aplicable als sectors de gas natural i
d'electricitat. Tot i que GAS NATURAL considera que compleix substancialment la legislacié aplicable a la
seva activitat, aquesta esta sotmesa a un conjunt complex de normes que tant els organismes publics com

privats poden interpretar de manera diferent al criteri de GAS NATURAL.

En especial, la distribucié de gas és una activitat regulada en la major part dels paisos en els que
GAS NATURAL realitza aquesta activitat. Durant els exercicis 2006 i 2005, la distribucié de gas va representar,
respectivament, un 37.5% i un 41,5% de la xifra de negocis consolidada de GAS NATURAL. Aixi mateix, la

distribucié de gas va representar, respectivament, un 63,2% i un 77,7% dels beneficis d'explotacio.

La introducci6 de canvis en el mercat regulat de distribucié podria incidir en I'actual esquema de retribucio,
aixi com en els costos operatius, de capital, de primeres matéries i incentius a I'eficiéncia, aixi mateix
|'activitat d'electricitat de GAS NATURAL esta exposada a un canvi o modificacié de I'actual marc regulador
del sector electric. Per aix0, qualsevol modificacié de I'actual marc regulador del sector del gas natural i
d'electricitat podria afectar d'una manera adversa les activitats, beneficis, subvencions i situacié financera
de GAS NATURAL.

b) La distribucio de gas i electricitat esta sotmesa al manteniment de determinades concessions i
autoritzacions administratives; una seva resolucié anticipada afectaria el retorn de les inversions

de GAS NATURAL, aixi com els seus beneficis futurs.

Ates el caracter regulat de part de I'activitat de gas de GAS NATURAL (Espanya, I'Ameérica Llatina, Italia, el
Marroc i Algéria), alguna de les activitats de GAS NATURAL estan sotmeses a I'obtencié de les
corresponents concessions o autoritzacions que, amb caracter general, sén de llarga durada. Per aixo, i
principalment a I'America Llatina i Italia, GAS NATURAL subscriu contractes o acords de distribucié i
transport de gas amb les corresponents autoritats reguladores. Igualment, aquests contractes, asseguren

els esquemes de retribucio i, amb aixo, el retorn de les inversions realitzades en aquestes activitats.

De manera addicional, cal tenir en compte que les concessions estan sotmeses al compliment de

determinats compromisos que, si no sén acomplerts, poden causar la seva revocacio i I'execucié
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d'eventuals garanties o avals atorgats i afectar el retorn de les inversions de GAS NATURAL, aixi com els

seus beneficis futurs.

¢) Els negocis de GAS NATURAL estan sotmesos a riscos operatius inherents al mercat que poden

causar interrupcions en el seu subministrament.

Les activitats de GAS NATURAL estan exposades a diferents riscos operatius, com ara les avaries a la xarxa

de distribucio, en les instal-lacions de generaci¢ d'electricitat, i en els vaixells metaners, explosions,

emissions contaminants, abocaments toxics, incendis, condicions meteorologiques adverses,

incompliments contractuals, sabotatges o accidents a la xarxa de distribucié. Hi ha esdeveniments

impredibles i poden causar interrupcions en el subministrament de gas. En aquests tipus de situacions,

GAS NATURAL accedeix al mercat spot on adquireix el gas necessari; si bé, aquestes adquisicions poden

fer-se en unes condicions més oneroses. El mercat spot és un mercat no organitzat orientat a la compra- e 209

venda de gas fisic de curt termini (fonamentalment gas natural liquat o GNL).

GAS NATURAL, subscriu contractes per al seu aprovisionament de gas, i en conseqleéncia, la disponibilitat
de gas depen del compliment d'aquests contractes. Per aix0, davant d'un eventual incompliment dels
contractes d'aprovisionament, GAS NATURAL ha de buscar altres fonts alternatives, que, si s'escau, es
podrien fer en condicions més oneroses. A més, els resultats i situacié financera de GAS NATURAL podrien
quedar afectats d'una manera adversa, si les assegurances contractades no cobreixen integrament tots els

danys o perjudicis.

GAS NATURAL podria ser objecte de reclamacions de responsabilitat civil per danys causats en el
desenvolupament ordinari de les seves activitats, tals com avaries a la xarxa de distribucio, explosions de
gas o danys provocats pels vaixells metaners que transporten el gas natural. La interposicié d'aquestes
reclamacions podria comportar el pagament d'indemnitzacions d'acord amb la legislacié aplicable en aquells
paisos en els que GAS NATURAL opera, en la mesura que les polisses d'assegurances contractades no

cobreixin I'import d'aquestes indemnitzacions.

d) Un augment dels preus del cru i del gas natural poden afectar d'una manera adversa i significativa
els resultats i la situacié financera de GAS NATURAL

Una part important de les despeses operatives de GAS NATURAL estan vinculades a la compra de gas
natural i de gas natural liquat (GNL) per a la seva comercialitzacié en el mercat lliure i subministrament a
mercats regulats. Igualment les seves plantes de cicle combinat fan servir com a combustible el gas
natural. En aquest sentit, tot i que els preus que GAS NATURAL aplica en la venda de gas als seus clients
es correspon amb els preus de venda de mercat, en entorns de molta volatilitat, les fluctuacions dels seus
preus de venda poden arribar a no evolucionar d'una manera proporcional al cost de la primera matéria,
especialment en els mercats regulats. Els preus de les primeres matéries experimenten variacions
significatives, i per aix0, no hi ha cap garantia que es mantingui en els nivells estimats. Durant els darrers
anys s'han produit variacions significatives en el preu del cru, fet que ha incrementat notablement el seu

preu i n'ha accentuat la volatilitat. La mitjana anual del preu del barril Brent el desembre de 2005 era de
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54,38 dolars, augmentant un 19,8% durant I'any 2006 per assolir un preu de 65,14 dolars. Els preus del gas
natural també sén sensibles a factors geopolitics. A més dels costos associats al negoci del gas, els
augments en els preus del cru i del gas natural provocarien un increment dels costos de generacio
eléctrica. Aquests increments augmentarien els costos operatius i afectarien d'una manera adversa els
beneficis de GAS NATURAL

e) GAS NATURAL es podria veure obligat a comprar més gas del que necessita per al

desenvolupament de la seva activitat d'acord amb els contractes amb clausules take- or-pay.

La major part de les compres de gas natural i gas natural liquat (GNL) es realitzen a través de contractes a
llarg termini. D'acord amb aquests contractes, GAS NATURAL té I'obligacié de comprar anualment
determinats volums de gas. O sigui, tot i que GAS NATURAL no necessiti adquirir el volum de gas
compromes per a un moment determinat, estara obligat contractualment a pagar la quantitat minima
compromesa d'acord amb les clausules “take-or-pay” En qualsevol cas, aquests contractes contenen uns
volums de gas que es corresponen amb les necessitats estimades de GAS NATURAL. No obstant, en cas
que es produeixin variacions significatives en aquestes estimacions, GAS NATURAL estara obligat a adquirir
un major volum de gas del que necessita o haura d'adquirir quantitats addicionals de gas. Aixd podria

afectar d'una manera adversa i significativa els costos operatius de GAS NATURAL.

f) Les activitats de GAS NATURAL estan sotmeses al compliment de la normativa en matéria de
proteccio mediambiental. L'incompliment d'aquesta normativa pot afectar d'una manera adversa i

significativa el negoci, els beneficis i la situacio financera de GAS NATURAL.

GAS NATURAL i les seves societats filials estan sotmeses al compliment de normativa en matéria de
proteccié mediambiental que exigeix, entre altres aspectes, |'elaboracié d'estudis d'avaluacié de |'impacte
mediambiental, I'obtencié de les pertinents autoritzacions, llicencies i permisos, aixi com el compliment de

determinats requisits. Entre altres, GAS NATURAL ha de tenir en compte els riscos seglents:

- Que els estudis d'avaluacié de I'impacte mediambiental no sigui aprovats per les autoritats competents;

- Que I'opinié publica s'oposi als projectes proposats per GAS NATURAL i d'aixd se'n derivi un retard o

cancel-laci¢; i

- El marc regulador o la seva interpretacio per part de les autoritats pugui experimentar modificacions o
canvis, fet que pot provocar un augment dels costos o terminis; cosa que afectaria d'una manera adversa i

significativa les activitats o projeccions de GAS NATURAL i les seves filials.

En els darrers anys, s'han intensificat els requisits en matéria de proteccié mediambiental en els diferents
paisos en els que GAS NATURAL opera. Tot i que GAS NATURAL ha realitzat les inversions necessaries per
complir la legislacié aplicable, la modificacié i aplicacié seva pot suposar I'exigencia de més inversions per al
seu compliment, fet que pot afectar d'una manera adversa les activitats, els beneficis i la situacié financera
de GAS NATURAL.
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Els canvis en la legislacié en materia de proteccié mediambiental poden augmentar el cost relatiu a la
posada en funcionament de les plantes de cicles combinats, aixi com afectar adversament els clients
industrials, que compren gas per als seus negocis. L'augment de les restriccions o carregues per als
clients del mercat industrial pot provocar un descens del consum de gas, cosa que podria afectar d'una

manera adversa i significativa, les activitats i els beneficis de GAS NATURAL.

A més, a partir de I'any 2002, s'han transposat a I'ordenament juridic espanyol determinades directives

comunitaries que poden afectar I'activitat de GAS NATURAL, limitant I'emissié d'agents contaminants a

I'atmosfera procedents de grans instal-lacions de combustié. D'acord amb el nou Pla Nacional

d'Assignacio de Drets d'Emissid, els drets d'emissié assignats a GAS NATURAL atenyen 14 milions de

tones de CO,, per al periode 2005 - 2007 L'any 2006, GAS NATURAL ha realitzat les adquisicions de

drets d'emissio en el mercat per tal de cobrir el deficit de drets d'emissié. Els drets d'emissié es

negocien en un mercat organitzat en funcionament des de I'1 de gener de 2005, i per tant estan e 211
sotmesos a fluctuacions en el preu. La compra d'aquests drets constituiria un cost per a GAS NATURAL.

Tot plegat podria afectar d'una manera adversa i significativa, les operacions, els beneficis i la situacio

financera de GAS NATURAL. L'any 2006 es va aprovar el Decret Llei 3/2006 que afecta significativament

el regim de drets d'emissié concedits gratuitament I'any 2005, si bé esta pendent de desenvolupament

reglamentari.

g) Els resultats i la situacio financera de GAS NATURAL poden quedar afectats d'una manera
adversa i significativa si no és capac¢ de gestionar els possibles riscos derivats dels tipus

d'interes i tipus de canvi de divisa estrangera.

GAS NATURAL esta exposada, entre altres als riscos units als canvis de tipus d'interés o de tipus de
canvi de divises. Per aixo, GAS NATURAL porta a terme politiques pro-actives de gestié de riscos amb
I'objectiu de minimitzar-ne I'impacte en els resultats. En data 31 de desembre de 2006, un deute net de
1.446,8 milions d'euros, que suposa un 46,8% del deute net total, era denominat en moneda diferent a
I'euro, predominantment en dolars americans. El deute a tipus variable de GAS NATURAL esta sotmes a
I'aplicacié dels tipus d'interes. GAS NATURAL té com a politica mantenir, com a minim, un 30% del seu
deute a tipus d'interés fix. Aquest percentatge es podria augmentar en el futur depenent de quines
siguin les estimacions dels tipus d'interes per a cada una de les diferents jurisdiccions. El 31 de

desembre de 2006 el deute tipus fix és del 65,1%.

De forma addicional cal destacar que GAS NATURAL paga gairebé sempre per la compra de gas i de gas
natural liquat (GNL) en dolars, i al seu torn, els seus costos o beneficis a Puerto Rico estan referenciats
en la mateixa moneda. Una apreciacio del dolar contra I'euro incidiria d'una manera negativa als costos
de la societat. El 31 de desembre de 2006, aproximadament un 21,5% dels beneficis d'explotacié que
obté GAS NATURAL van procedir de les seves companyies llatinoamericanes, essent generat en les
respectives monedes locals. Per tal de mitigar els riscos inherents a la volatilitat d'aquestes divises
enfront de I'euro, GAS NATURAL realitza, en la mesura del possible, les seves inversions a I'América
Llatina, Puerto Rico i gasoducte de Magrib en la moneda local, i igualment intenta fer coincidir, sempre

que sigui possible, els costos i ingressos referenciats en dolars. En qualsevol cas, cal destacar que les
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estratégies de GAS NATURAL per mitigar els efectes adversos inherents a les fluctuacions dels tipus de
canvi, poden resultar ineficacos, i que aix0 pot afectar de forma adversa i significativa els resultats i la

situacié financera de GAS NATURAL.

h) La construccio6 i desenvolupament de noves infraestructures pot quedar afectat per factors que
ultrapassin el control de GAS NATURAL

La construccio i desenvolupament de noves infraestructures de distribucié i subministrament de gas natural,
|'exploracio, produccié i venda de gas natural liquat (GNL), aixi com els projectes de generacid, transport i
distribucié d'electricitat, poden ser complexos i requerir periodes amplis de temps per a la seva execucio.

Respecte a aquests nous projectes, no es pot garantir que no hi hagi:

- Retards en I'obtencié de les autoritzacions, llicencies o permisos necessaris, inclosos aquells en materia

de proteccié mediambiental;

- Modificacions en els preus de la maquinaria, materials o ma d'obra, aixi com la insuficiencia seva;

- Oposicié al desenvolupament d'infraestructures energetiques, incloent-hi aquelles arees sensibles des del

punt de vista mediambiental.

- Oposicié de determinats grups politics;

- Canvis adversos en el marc legal i regulador en aquells paisos on operen GAS NATURAL i les seves filials;

- Expiracio o resolucié dels contractes vigents sobre actius immobiliaris;

- Condicions meteorologiques adverses que puguin retardar la construccié de la xarxa de distribucié de gas,

de plantes o subestacions d'electricitat, aixi com suposits de forca major (catastrofes, accidents, etc.);

- Incapacitat d'obtenir financament amb interessos satisfactoris per la societat;

- Competéncia en |'area de servei; i

- Canvis adversos en el preu del gas natural i del gas natural liquat.

Qualsevol d'aquest factors pot causar retards o cancel-lacions en I'inici o execucié de nous projectes, amb
la possibilitat que es produeixi un augment dels costos inicialment estimats. En cas de no poder completar
un nou projecte, els costos en els que s'hagués incorregut no serien recuperables, fet que minvaria la
rendibilitat del negoci. De manera addicional, GAS NATURAL podria no assolir els objectius projectats a les
arees d'exploracio i produccio i que es pretenen d'assolir amb I'acord marc signat en el mes d'abril de 2005
amb Repsol YPF, S. A.
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i) Les condicions meteorologiques poden afectar d'una manera adversa la demanda de gas i

electricitat, provocant un impacte negatiu en els resultats i ingressos de GAS NATURAL.

La demanda d'electricitat i de gas natural esta unida a les condicions meteorologiques. Normalment a
Europa i Méxic es produeix un augment de la demanda durant els mesos d'hivern, des d'octubre fins al
mar¢ (o des d'abril fins a setembre a I'Argentina, i en menor mesura al Brasil), i un descens durant els
mesos des d'abril fins al setembre ( o des d'octubre fins a marc a I'Argentina, i en menor mesura al Brasil).
Una part important del consum de gas durant els mesos d'hivern depén de la produccié d'electricitat i
d'escalfor, mentre que durant els mesos d'estiu el consum depén de la produccié d'electricitat destinada a
les instal-lacions d'aire condicionat. Els ingressos i resultats de GAS NATURAL derivats de les activitats de
distribucié i comercialitzacié de gas natural podrien variar en el cas que es produissin estius temperats o
hiverns menys freds. Igualment la demanda d'electricitat podria minvar si es produeixen estius menys
calorosos a causa d'una menor demanda d'aire condicionat. Tot aixd afectaria d'una manera adversa i

significativa els beneficis vinculats a I'activitat de generacio i distribucié d'electricitat de GAS NATURAL.

j) El desenvolupament del negoci eléctric de GAS NATURAL esta sotmeés a diferents factors que
estan fora del control de GAS NATURAL.

Els nous projectes de GAS NATURAL en el sector eléctric estan sotmesos a diferents factors que van més

enlla del control de la Societat, entre els quals, cal esmentar:

- Increments en el cost de generacid, incloent-hi els increments en el preu del combustible;

- Una possible disminucio de la taxa de creixement de consum d'electricitat a causa de diferents factors,

tals com les condicions economiques o la implementacié de programes d'estalvi d'energia;

- Riscos inherents a I'operacié i manteniment de les plantes de generacio;

- Impagament per part dels clients de contractes de compra d'electricitat;

- La creixent volatilitat dels preus causada per la liberalitzacié del sector i pels canvis en el mercat;

- Una situacié de sobrecapacitat de generacié en els mercats en els que GAS NATURAL és propietari de

plantes de generaci6 o hi té una participacio;

- Imposicié d'eventuals condicions per part de les autoritats reguladores a mesura que es vagin liberalitzant
les mercats on GAS NATURAL actua; i

- L'aparicié de fonts energétiques alternatives a causa de les noves tecnologies i el creixent interes per les

energies renovables i la cogeneracié.
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k) Les societats filials a I'Ameérica Llatina de GAS NATURAL estan exposades a una série de riscos,

incloent-hi crisi economiques i riscos politics.

Una part important dels beneficis de GAS NATURAL sén generats per les seves filials a I'América Llatina.

Les operacions a I'América Llatina estan exposades als riscos inherents a la inversié a la regié. En |'exercici

2006, I'aportacié a I'Ebitda del negoci de GAS NATURAL a I'Ameérica Llatina representa aproximadament un

20,2% i en |'exercici 2005 fou del 20,9%. Entre els factors de risc Iligats a la inversio i negoci a I'Ameérica

Llatina, cal esmentar els seglents:

- Important influencia en I'economia per part dels governs locals;

- Significativa fluctuacio a la taxa de creixement economic;

- Alts nivells d'inflacio;

- Devaluacié o depreciacié de les divises locals;

- Controls o restriccions relatius a la repatriacié de guanys;

-Tipus d'interes alts;

- Canvis en les politiques financeres, economiques i fiscals;

- Canvis inesperats en els marcs reguladors;

- Tensions socials; i

- Inestabilitat politica i macroeconomica

La major part d'aquests esdeveniments han passat al llarg de les dues darreres decades en els mercats de

I'America Llatina més importants, tals com Brasil, Colombia, Mexic i Argentina.

A més els ingressos de les filials de I'América Llatina de GAS NATURAL, el seu valor de mercat i els
dividends recaptats per aquestes filials estan exposats als riscos propis del pais on operen, fet que pot

afectar negativament la demanda, el consum i els tipus de canvi de divises.

A titol il-lustratiu, les societats filials argentines van veure afectats els seus resultats i situacié financera a
causa de la crisi economica i inestabilitat politica dels darrers anys. Davant d'aquesta situacio, les autoritats
governamentals van derogar determinades disposicions dels contractes de concessié subscrits per les filials
de GAS NATURAL que permetien referenciar les seves tarifes de distribucioé al dolar, recorrent a
determinats mecanismes d'indexacié i convertint en pesos els preus de tots els contractes privats i del

mercat spot d'energia. Igualment les tarifes de les activitats de transport i distribucié de gas es van
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congelar a valors de tancament 1999. Més endavant, es va suspendre legalment el marc regulador aplicable
a l'activitat de transport i distribucio, convertint en pesos les tarifes i suspenent I'actualitzacié per inflacio.
També es va establir que es procediria a renegociar amb les empreses un nou marc legal del sector. A
I'actualitat GAS NATURAL ha assolit un acord amb el govern argenti, pendent d'aprovacio parlamentaria, en

el que es preveu l'actualitzacié de tarifes.

GAS NATURAL no pot predir la forma com afectaria qualsevol empitjorament futur de la situacio politica i
economica de I'America Llatina, inclosa Argentina, o qualsevol altre canvi en la legislacié o normativa en els
paisos llatinoamericans on opera, inclosa qualsevol modificacié de la legislacio vigent o de qualsevol altre
marc regulador, a les filials de GAS NATURAL o a les seves activitats, situacié econdmica o resultats de les
seves operacions.

3. Tecnologia, investigacio, innovacio i protecciéo del medi ambient

La informaci¢ relativa a Tecnologia, investigacio, innovacio i medi ambient s'inclou a la Nota 38 de la Memoria.

4. Recursos humans

El 31 de desembre de 2005, GAS NATURAL tenia un total de 6.686 empleats dels quals 3.822 pertanyen a
Espanya, 371 a la resta d'Europa, 107 al Magrib , 2.308 a I'Ameérica Llatina i 78 a Puerto Rico.

5. Gestio de riscos i instruments financers derivats

La informacio relativa a gestid de riscos i instruments financers derivats s'inclou a les notes 31 10 de la
Memoria.

6. Perspectives de futur

L'any 2006 ha estat un any en el que el Grup ha continuat evolucionant d'acord amb les directrius i

objectius establerts al Pla estratégic en vigor (PE 2004 - 2008).

Pla estratégic
El Pla Estrategic de GAS NATURAL per al periode 2004 - 2008 recull inversions per un valor de 8.800

milions d'euros.
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El Pla Estratégic va distribuir les inversions per activitat de la forma segtent:

Desglose Inversion (*) %
Distribucié gas 28
Generacio electricitat CC 23
America llatina 14
Europa 14
Up & Midstream 10
Generacio electricitat eolica 7
Altres 4
Total Inversio 100

(*) El desglossament per activitats del quadre es correspon amb les linies d'activitat existents amb anterioritat a la reorganitzacié de linies de negoci principals
realitzada I'any 2005.

Distribucié de gas: les inversions previstes sén les necessaries per ampliar la xarxa de distribucio i
incrementar el nombre de punts de subministrament en 1,7 milions en el periode, aixi com per al

manteniment i la renovacié de les xarxes amb |'objectiu d'assegurar la qualitat del subministrament.

Generacié6 d'electricitat: inclou les inversions necessaries per disposar en |'any 2008 de 4.800 MW a

Espanya en cicles combinats i més de 1000 MW en regim especial.

America Llatina: inversié necessaria per ampliar als diferents paisos la xarxa de distribucié per tal

d'incrementar en 1,7 milions el nombre de punts de subministrament en el periode.

Europa: inversions necessaries per assolir els 700.000 clients en distribucié de gas I'any 2008 i consolidar

la preséencia a Franca.

Upstream & Midstream: aquesta inversioé correspon principalment als projectes integrats de GNL. Destaca

el projecte de Gassi Touil, que suposa la creacié d'un consorci participat en un 40% per GAS NATURAL i en
un 60% per Repsol YPF, S. A. Inicialment contempla I'exploracio, produccio, liqiefaccio i comercialitzacié de
reserves de gas, i inclou la construccié d'una o de dues plantes de liqliefaccié amb una capacitat de 61 - 81

TWh/any. El projecte té una durada de 30 anys.

Perspectives 2007
L'any 2007 hauria de ser un any més de progressio tant en resultats com en rendibilitat en linia amb el

nostre Pla Estrategic:

- S'espera que les noves condicions en el mercat de la comercialitzacié majorista i minorista de gas tinguin

un efecte positiu.

- La contribucié del negoci electric hauria d'anar en augment gracies a la incorporacié del nou CCGT de

Plana del Vent de 800 MW de poténcia i I'optimitzacié de la cartera de comercialitzacié.
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- S'espera que el negoci de distribucié continui oferint un solid creixement gracies a lI'augment de la

retribucio i al bon comportament del negoci a I'America Llatina.

El passat dia 1 de febrer de 2007 el Consell d'Administracié de Gas Natural spbG, S.A. va decidir per unanimitat, no
participar en el procés de concurréncia d'ofertes en sobre tancat per creure'l desigual i, en consequéncia, desistir
de la seva OPA d'adquisicio sobre el 100% d'Endesa, S. A. En el comunicat explicatiu de la posicié de la

companyia en relaciéo amb el procés d'oferta iniciat el 5 de setembre de 2005, s'hi indica:

"Acomplerts, des de fa temps, els tramits administratius preceptius, i aixecades finalment les suspensions
cautelars per part de |'autoritat judicial, s'ha acordat I'inici del periode d'acceptacio de les ofertes que

competeixen pel 100% del capital d'Endesa.

Després de més de 16 mesos d'espera, i un cop que es poden conéixer les dades i condicionants de la e 217
situacié, és el moment que, finalment i tal com va anticipar, GAS NATURAL pugui prendre una decisio

respecte a l'oferta que va formular el 5 de setembre de 2005 per Endesa.

Per tot aix0, el Consell d'Administracié de GAS NATURAL ha decidit per unanimitat no participar en un
procés en el que hi ha desigualtats i per aixd ha acordat desistir de la seva oferta d'adquisicié del 100% de

les accions d'Endesa.”

L'evolucio en aquests ultims mesos del sector energetic mundial ha reforcat de fet la logica i potencial de
creixement del sector gasista en general, i de GAS NATURAL en particular. GAS NATURAL és una empresa global

oberta a les oportunitats que li ofereixen la conjuntura mundial i la seva actual posici¢ nacional i internacional.

L'objectiu de la companyia és continuar desenvolupant-se com a empresa capdavantera del gas natural liquat a la
zona de I'Atlantic i en la distribucié de gas, aixi com continuar creixent en el negoci eléctric i en la convergéncia gas

- electricitat, en benefici dels seus accionistes i empleats, tot plegat garantint la seguretat de subministrament.

En la seva virtut, la companyia esta actualitzant el seu Pla Estrategic, les conclusions del qual s'espera

comunicar als mercats al llarg de 2007.

7. Accions propies

El 31 de desembre de 2006 cap de les societats de GAS NATURAL posseeix accions propies.

8. Propostes d'aplicacio de resultats

La informaci¢ relativa a la proposta d'aplicacié de resultats s'inclou en la nota 15 de la Memoria.

9. Esdeveniments posteriors al tancament

La informacio relativa als esdeveniments posteriors al tancament de I'exercici s'inclou a la nota 39 de la Memoria.
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Estadistiques d'explotacié

2002 2003 2004 2005 2006
Distribucié de gas (GWh) 341.396 352.134 385.655 422.912 432.954
Espanya 213.092 211.200 228.954 254.774 258.758
Vendes de gas de tarifa 88.693 63.437 51.449 51.121 44.660
ATX 124.399 147763 177505 203.653 214.098
Ameérica Llatina 128.304 140.934 155.346 165.408 171.750
Vendes de gas de tarifa 77506 83.140 92.097 99.891 106.849
ATX 50.798 57794 63.249 65.517 64.901
Italia - - 1.365 2.730 2.448
Vendes de gas de tarifa - - 1.315 2.652 2.347
ATX - - 40 78 101
220 @ Subministrament de gas (GWh) 239.318 266.204 288.055 305.324 294.451
Espanya (') 223.221 233.140 243.510 259.649 251.410
Internacional 16.097 33.064 44,545 45.675 43.041
Transport de gas/EMPL (GWh) 103.392 101.803 115.637 145.923 129.499
Xarxa de distribucio de gas (km) 79.574 85.905 95.155 100.150 104.528
Espanya 31.648 34.701 37534 39.611 42.364
Ameérica Llatina 47926 51.204 54.120 56.763 58.152
Italia - - 3.501 3.776 4.012
Increment punts de subministrament
de distribuci6 de gas, en milers 567 625 620 615 483
Espanya 287 308 326 325 301
America Llatina 280 317 280 253 150
Italia - - 14 37 32
Punts de subministrament de gas,
en milers (el 31/12) 8.082 8.707 9.565 10.179 10.662
Espanya 4174 4.482 4.808 5.134 5.435
America Llatina 3.908 4.225 4.505 4.757 4.907
Italia - - 252 288 320
Contractes per client a Espanya (el 31/12) 1,2 1,3 14 15 14
Empleats (el 31/12) (?) 6.040 6.150 6.697 6.717 6.686
Vendes d'electricitat a Espanya (GWh) 2.571 3.023 4.457 6.296 2.761
Energia eléctrica produida (GWh) 2.075 4.324 7272 10.466 19.514
Espanya 2.075 4.042 5.802 8.904 17.831
America - 282 1.470 1.662 1.683

(") No inclou operacions d'intercanvi amb empreses energetiques.
(%) Per a una adequada comparaci6 les magnituds corresponents a Enagés no s'hi han inclos.
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Estadistiques financeres

Magnituds del Balang (en milions d'euros)

Les magnituds corresponents als exercicis 2002 - 2003 estan expressades d'acord amb els principis
comptables espanyols, mentre que les corresponents als exercicis 2004, 2005 i 2006 es presenten d'acord
amb les NIIF.

2002 2003 2004 2005 2006
Immobilitzat material i immaterial brut 7622 8.854 10.639 12.706 13.592
Provisions i amortitzacions (2.225) (2.548) (3.164) (3.801) (4.298) e 291
Immobilitzat material i immaterial net 5.397 6.306 7475 8.905 9.294
Immobilitzat financer (') 652 668 641 884 560
Fons de comerc¢ de consolidacio 72 208 334 456 441
Patrimoni atribuible als accionistes
de la societat 3.993 4.308 4.571 5.411 5.652
Interessos minoritaris 201 212 220 355 344
Ingressos a distribuir en diferents exercicis 271 297 409 433 478
Deute financer no corrent 2.027 1.936 2.152 3.304 2.590
Deute financer corrent 562 536 704 512 628

(') Immobilitzat financer dels exercicis sota principis comptables espanyols adaptat per tal de facilitar-ne la comparabilitat amb informacio NIIF
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1 \ Magnituds del Compte de Pérdues i Guanys (en milions d'euros)

Les magnituds corresponents als exercicis 2002 - 2003 estan expressades d'acord amb els principis

comptables espanyols, mentre que les corresponents als exercicis 2004, 2005 i 2006 es presenten

L d'acord amb les NIIF

2002 2003 2004 2005 2006
Import net de la xifra de negocis 5.268 5.628 6.266 8.5627 10.348
Altres ingressos 88 85 87 108 124
Ingressos d'explotacio 5.356 5.713 6.353 8.635 10.472
Resultat brut d'explotacio 1.366 1.202 1.335 1.519 1912
222 ® Resultat net d'explotacio 907 799 862 969 1.263
Resultat financer (208) (58) (154) (221) (267)
Benefici consolidat abans d'impostos 1.011 790 926 1.068 1.231
Resultat consolidat de I'exercici 798 612 695 827 929

Benefici d'exercici atribuible a accionistes
de la societat dominant 806 568 642 749 855

Magnituds de I'estat de fluxos d'efectiu (en milions d'euros)

Les magnituds corresponents als exercicis 2002 - 2003 estan expressades d'acord amb els principis
comptables espanyols, mentre que les corresponents als exercicis 2004, 2005 i 2006 es presenten d'acord
amb les NIIF

2002 2003 2004 2005 2006
Efectiu net generat per
activitats d'explotacio 884 793 806 838 1.454
Adquisicié immobilitzat material
i actius intangibles 925 933 1.015 1.151 1.159
Resta adquisicions/inversions 160 74 420 436 46
Desinversions 1.102 12 390 472 358
Dividends pagats 158 207 296 368 451

Deute financer rebut/(cancel-lat) (334) (162) 241 560 (451)
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Estadistiques borsaries

2002 2003 2004 2005 2006
Nombre d'accions negociades (milions) 476,8 345,0 258,9 240,6 309,2
Efectiu negociat (milers d'euros) 9.148.038 5.946.824 5.169.724 5.5637.046 8.019.065
Ultima cotitzacié (euros) 18,07 18,55 22,76 23,66 29,99
Maxim (euros) 22,87 19,85 22,99 24,88 32,88
Minim (euros) 15,37 14,92 18,18 21,33 21,74
Valor comptable per accié (euros) 8,92 9,62 10,70 12,88 13,39
Ebitda per accié (euros) 3,05 2,68 2,98 3,39 4,27
Benefici net per accié (euros) 1,80 1,27 1,43 1,67 1,91
Dividend per accié (euros) 0,40 0,60 0,71 0,84 0,98
Relacié cotitzacio-valor comptable 2,0 1,9 2,1 1,8 2,2
Relacié valor empresa-Ebitda 71 8,5 9,6 9,4 8,6
Relacié cotitzacio-benefici 10,0 14,6 15,9 141 15,7
Relacié dividend-benefici (%) 22,2 473 49,5 50,2 51,4
Relacio dividend-cotitzacié (%) 2,2 3.2 3,1 3,6 3,3
Capital social (nombre d'accions el 31/12) 447776.028 447776.028 447776.028 447776.028 447776.028
Capitalitzacié borsaria (milers d'euros) 8.091.313 8.306.245 10.191.382 10.594.381 13.428.803
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